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1 Resumen

El presente informe de investigacion contiene informacién basica sobre las Sociedades Andénimas
en Argentina, el mismo abarca doctrina y normativa. La doctrina trata las Sociedades Comerciales
en el Derecho Argentino, la Legislacion Argentina, la Sociedad Anénima y De la Sociedad Andénima.
La normativa contenida es la Seccion V de la Ley de Sociedades.

2 Doctrina

a)Las sociedades comerciales en el Derecho Argentino

[Lucarelli]’

Existieron en la historia de nuestro pais, antecedentes referidos a la celebracion de contratos que
adoptaban la forma de las commendas utilizadas en Europa. Como antecedente legislativo, las
Ordenanzas de Bilbao de 1737 y el Codigo de Comercio francés de 1807, tuvieron una
proponderante importancia para la configuracion de la primera legislacion societaria argentina, la
que se plasmaria a través del Cédigo de Comercio, sancionado en 1859 por la Provincia de Buenos
Aires, hecho ley por el Congreso de la Nacion en 1862. Fueron autores de este cuerpo normativo,
los Dres. Dalmasio Velez Sarfield y Eduardo Acevedo.

El Cédigo de Comercio de 1859/62 dedicaba en el Libro Segundo: ‘los contratos de comercio”,
titulo tercero: “De las comparias o sociedades”, al régimen de las sociedades comerciales. Una
primera parte contenia normas referidas a la parte general de las sociedades comerciales
(“disposiciones generales”), en donde eran tratados todos los tipos previstos en el cuerpo
normativo, es decir, las sociedades andnimas, las sociedades en comandita, las habilitaciones o
sociedades de capital e industria, las sociedades accidentales o en participacién y las sociedades
colectivas.

Una segunda parte del mismo titulo (Capitulos VII a X) se referia a los derechos y obligaciones de
los socios, la disolucion, liquidacion y modo de dirimir los conflictos inter socios; totalizando un total
de 126 articulos del Cédigo de Comercio, dedicada a la regulacion de los entes con actividad
comercial.

Dentro de este régimen, la sociedad comercial tenia una naturaleza eminentemente contractual. Se
trataba de un contrato, que podia adoptar alguna de las formas previstas en el Cédigo, pero que no
obstaba la posibilidad de adoptar otra forma asociativa no contemplada en él.

En 1889, se procedid a la reforma del Cadigo, la cual introdujo modificaciones referidas al régimen
de sociedades anonimas y cooperativas, como asi también en cuanto a los requisitos formales para
la constitucion de sociedades. Sin embargo, esta reforma fue ampliamente criticada por la doctrina,
acusandola de no haber resuelto los defectos de distribucion de las materias que el primitivo cuerpo
normativo regulaba.
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En 1926, se sancion6 la ley 11.388, que establecié un régimen especial para las sociedades
cooperativas, reemplazando el establecido por la reforma al Cédigo de Comercio de 1889.

La ley 11.645 incorpor6 el tipo de la Sociedad de Responsabilidad Limitada. El objeto de esta
norma fue el de establecer un tipo societario que contuviera la limitacion de responsabilidad
patrimonial para los socios en los supuestos de pequefias y medianas empresas.

Anterior a la ley 19.550 de 1972 tres anteproyectos fueron encargados para la creacién de una ley
general de sociedades comerciales; estos fueron los de 1959, 1963 y 1967.

Finalmente, el 28 de diciembre de 1971, la Comisién Redactora integrada por los Dres. Halperin,
Fargosi, Zaldivar, Odriozola y Colombres, presenté el Proyecto de Ley General de Sociedades
destinado a reemplazar el Titulo Il del Libro Il del Cédigo de Comercio. El mencionado Proyecto fue
sancionado y promulgado como ley el 3 de abril de 1972, publicado en el Boletin Oficial el 25 de
abril del mismo afo.

La ley 19.550 fue reformada en 1983 a través de la ley 22.903. Esta reforma incorpor6 al derecho
societario argentino, entre otras, la doctrina de la inoponibilidad de la personalidad juridica,
introdujo modificaciones en cuanto al régimen de regularizacion de sociedades e acepto la
posibilidad de que las Sociedades Anénimas pudieran emitir acciones escriturales. También agrego
un capitulo a la ley de sociedades relativo a los Contratos de Colaboracion Empresaria, en el cual
se establecieron los institutos de las Agrupacion de Colaboracion y la Unién Transitoria de
Empresas.

Las tendencias actuales

Durante el siglo XX, se ha producido una tendencia cuyo objeto fue la sistematizacion del derecho
de las sociedades en regimenes normativos especiales. Tal es el caso de la ley alemana de 1937 y
su reforma de 1965, la ley espafola de 1951, la ley francesa de 1966; la holandesa de 1971 y
nuestra ley de sociedades comerciales de 1972 reformada en 1983. En todas estas normativas, el
tipo societario que ha significado el eje de la estructuracién de las sociedades comerciales fue la
regulacion de la Sociedad Anoénima, como técnica juridica de materializacion de la empresa
moderna.

Uno de los elementos que provocd una alteracion en los moldes legislativos referidos al actual
derecho de las sociedades, fue el fendmeno mundial de la globalizacién; aquella que durante el
pasado siglo ha caracterizado el actuar de grandes empresas en diferentes partes del mundo.
Sociedades que dejaron de actuar casi exclusivamente en el ambito nacional, se transformaron en
entes que extendieron sus actividades fuera de las fronteras donde fueron creadas.

A ello también se agregé la aparicion de los denominados grupos econdémicos multinacionales que
presentan verdaderos conflictos en cuanto a la identidad de los entes y las responsabilidades de
éstos por las actividades de otros de un mismo grupo en diferentes naciones. La aparicion de los
grupos es consecuencia del crecimiento y desarrollo del capitalismo, que lleva a la necesidad de
concentrar capitales, para establecer relaciones de coordinacion y de subordinacién entre las
sociedades de un mismo grupo.

En este escenario, el derecho internacional privado de las sociedades, tuvo y tiene un importante
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papel a la hora de armonizar y resolver conflictos en las legislaciones nacionales, interesandose en
casos que “debido a su vinculacién con una pluralidad de sistemas juridicos nacionales aparecen
social y normativamente multinacionalizados”.! Ello, acompafado por la aparicién de bloques
econémicos, creadores de mercados comunes, tales como la Union Europea y el novel
MERCOSUR. Estas integraciones demandan la gradual pero firme armonizacion de las
legislaciones societarias, a través de acuerdos internacionales y la sancion de normativas
supranacionales tendientes a la creacidon de entes ideales uniformes, o al menos armonizados. En
este sentido son claros los ejemplos europeos en donde legislaciones de diferentes paises
comunitarios han receptado en sus legislaciones las directivas que la Unién Europea que
promueven la armonizacion legislativa en pro a la integracién comunitaria. Dichas Directivas, son
dirigidas a los Estados Miembros, estableciendo los criterios que cada uno de ellos debe adoptar
para adecuar en sus legislaciones internas, a los efectos de alcanzar una legislacion cuasi
uniforme. Asi, Inglaterra, en 1985 dicté la Companies Acts que sigui6 la directiva de la U.E. en
cuanto a la regulacion corporativa en el régimen juridico de Gran Bretafia®>. De la misma forma,
Espafia en 1989 dict6 la ley de Sociedades Anonimas y en 1995 la ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, que responden a las directivas de la U.E. en materia de sociedades
comerciales®.

La concentracion y el crecimiento de los mercados de capitales, que han captado ahorristas de una
manera creciente a nivel mundial, provoco la atomizacion de las tenencias accionarias de aquellas
grandes sociedades que han recurrido al mercado como medio de financiacion. Esta circunstancia,
acompafada por una creciente complejidad y tecnificacion en el manejo de empresas, produjo una
disociacion entre los conceptos de propiedad y gobierno de las sociedades comerciales. En efecto,
la direcciéon empresaria, en aquellas sociedades con actividades de gran importancia, se encuentra
generalmente en cabeza de profesionales con amplios conocimientos y experiencia en el campo de
los negocios, quienes en la mayoria de los casos no se identifican con quienes ostentan la
titularidad del capital®.

Otra tendencia de estos ultimos afios esta dada por las legislaciones que han incorporado la
constitucion de la sociedad unipersonal. Esta realidad, tiene como finalidad la proteccion del
empresario individual en su patrimonio personal respecto de las obligaciones surgidas como
consecuencia de los negocios de su actividad comercial. Sin embargo, no es poco el numero de
doctrinarios que ven desvirtuada la naturaleza intrinseca de la sociedad, ya que el concepto de
sociedad posee en su raiz medular la existencia de al menos dos personas para su existencia.

Finalmente, existe la voluntad de descomprimir ciertos aspectos rigidos en las legislaciones sobre
la materia societaria, dada la accesibilidad a ciertos instrumentos tecnoldgicos que facilitan la
comunicacion, pudiendo salvar facilmente el obstaculo de las distancias. Asi por ejemplo, la
posibilidad de que ciertas reuniones sociales, respecto de las cuales, algunas leyes exigen la
presencia personal, puedan ser celebradas a través de medios electrénicos de comunicacion.

Boggiano, Antonio, Sociedades y grupos multinacionales, Depalma, Buenos Aires, 1985, pag. 2.

Grier, Nicholas, UK Company Law, John Wiley & Sons, 1998 pag. 10.

Sanchez Clero, Fernando, Eleccién del tipo societario: sociedad anénima, sociedad de responsabilidad limitada y
comandita por acciones, en ¢;Sociedad Anbénima o Sociedad de Responsabilidad Limitada?, Civitas, Madrid, 1992, pag.
218.

4 Halperin, Isaac, Sociedades Anénimas, Depalma, Buenos Aires, 1974, pag. 3y ss.
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b)Legislacién argentina

[Caletti]?

La sociedad anénima comenzd a legislarse en nuestro pais en 1858. El Cddigo comercial fue
poniendo fin a ciertos abusos que cometian empresas comanditarias que, sobre la base de la
limitacién de la responsabilidad de los prestamistas al monto del préstamo, tomaban a personas
insolventes con caracter de socios solidarios y responsables; y en caso de algin descalabro
econdémico o financiero, ponian a salvo sus capitales dejando que los Solidarios sufrieran las
consecuencias del desastre.

La legislacion de 1859, modificada en 1889, no sdélo para mejor adaptarla al desenvolvimiento
mercantil, que en la Republica Argentina comenzaba a hacer sentir sus efectos por impulso de
gobiernos progresistas que fomentaban el comercio, la instrucciéon publica y la inmigracion, sino
también porque el Cédigo Civil, sancionado en 1869 (siete afios después de la nacionalizacién del
Cdédigo de Comercio dictado para la provincia de Buenos Aires), contenia una serie de
disposiciones que afectaban Ja naturaleza misma de estas entidades.

El Codigo comercial tuvo una reforma muy importante en ej afio 1889 y, desde entonces, son las
mismas disposiciones las que reglan la formacion, desarrollo y liquidacién de las sociedades
anonimas. La insuficiencia de ellas, su poca apli- cabilidad en muchos casos, ha impuesto la
necesidad de dictar leyes y decreios complementarios modificatorios. Pero no se siguié orden
alguno para ellos y forman hoy un conjunto no muy ordenado de disposiciones, entre las cuales
merecen destacarse la ley 8867, del 6 de febrero de 1912, que exime de la autorizacion previa del
P. E. a las sociedades andnimas constituidas en pais extranjero, siempre que prueben ante los
jueces que han cumplido con las respectivas leyes y que inscriban sus estatutos y documentos
habilitantes en el Registro Publico de Comercio; la ley 8875, del 23 de febrero de 1912, autorizando
a las sociedades andnimas a contraer préstamos contra la emision de "debentures"; el decreto del
27 de abril de 1923, sobre "organizacion y funciones de la Inspeccién General de Justicia", que, en
cierto modo, completa y reforma decretos anteriores del 22 de setiembre de 1892 (creando una
Comision de Inspeccién de Sociedades Anénimas), y del 17 de noviembre de 1908 (reglamentario
de la Inspeccion de Justicia).

Con posterioridad al de 1923, se dictaron otros decretos y varias resoluciones ministeriales sobre
determinados temas: v. gr., remision de balances, formas de balances de compaiias de seguros,
disposiciones de la Comisién de Valores del Banco Central y la Bolsa de Comercio, etc. Pero el
mas importante es el ya citado del 27 de abril de 1923, puesto que ademas de disponer respecto a
lo que la ley no rige, crea un organismo de superintendencia que muchas veces va mas alla de la

ley .

Personalidad juridica del ente

La sociedad anénima plantea en forma especial el problema de la personalidad, que si bien no es
totalmente inexistente en las otras sociedades, reviste en ésta un significado particular por la
disposicion del art. 33 (inc. 5) del Codigo Civil.

"Persona" es para nuestra legislacidon comun, "todo ente susceptible de adquirir derechos o
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contraer obligaciones" 10, sean ellos de existencia visible o ideal.

Caracteriza expresamente a la sociedad una aptitud y un patrimonio diferente de los de cada uno
de sus socios (o accionistas) 2, en forma tal que cada uno de ellos no es con respecto a la
sociedad, sino un tercero.

Asi, aunque la legislacion no lo establezca expresamente, cada sociedad civil o comercial es una
"persona juridica". Pero solamente la andénima esta reconocida como tal, por el articulo 33 del
Cadigo Civil. La cooperativa tiene en estos aspectos una similitud extraordinaria con la anénima; en
efecto: sélo comienza a funcionar "desde el dia en que es autorizada por el P. E. y debe someterse
al control e intervencion del Estado.

Régimen juridico: Naturaleza de la sociedad

Pocos articulos caracterizan en nuestro Codigo mercantil la naturaleza de la sociedad y son los que
se comprenden entre los numeros. 313 a 317. El primero de ellos la define como "simple
asociacion de capitales para una empresa o trabajo cualquiera". Esta disposicion se complementa
con las de los articulos subsiguientes: no tienen razon social ni se distinguen por nombres de
socios, sino por el objeto para el cual se hubieran formado; la responsabilidad de la masa social se
limita al monto del capital social y de los beneficios acumulados vy la de los socios al valor de sus
acciones.

Entre ellas hay algunas disposiciones evidentemente confusas. Tal es el caso del "anonimato" de la
empresa, que, no obstante, esta obligada a tener un nombre proveniente del objeto para el cual se
hubiere formado. Malagarriga critica esta exigencia porque con ella "el legislador demostré su falta
de espiritu practico". Para Rivarola este anonimato se le debe al Cddigo francés, que introdujo esta
denominacioén en una clasificacion de las sociedades.

Evidentemente a través de estas pocas normas resulta dificil tener una completa descripcion de la
entidad.

Se incurre en una confusa interpretacién del concepto fundamental de la sociedad anénima a
través de la idea de "simple asociacion de capitales”, en la cual pareceria que los socios carecieran
totalmente de importancia.

Se omite establecer claramente que en forma fundamental, las esenciales caracteristicas de estas
sociedades residen en los siguientes elementos:

1) predominio del factor capital sobre el factor humano;

2) divisibilidad del capital en titulos representativos del mismo;

3) negociabilidad de esos titulos representativos del capital;

4) responsabilidad de los socios limitada al monto de sus acciones;

5) prescindencia relativa del factor humano con respecto de la sociedad (caso de muerte o quiebra
de un socio, que en nada afecta a la empresa);

6) exigencias minimas indispensables para su constitucién con respecto al nimero de socios
iniciales, suscripcion de capitales, integracion parcial de éstos, contenido de la carta no organica,
designacion de su primer Directorio y formalidades legales;

7) personalidad juridica otorgada por el poder Ejecutivo.
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c)Sociedad Anénima
[Societario.com]®

Segun nuestra ley de sociedades, dos son los elementos principales que caracterizan a la
Sociedad Andénima, en primer lugar, que su capital se encuentra dividido en acciones, y en segundo
término, que los socios (accionistas) limitan su responsabilidad a las acciones suscriptas.

La sociedad anénima debe constituirse por instrumento publico, basicamente escritura publica. La
ley admite dos formas de constitucion, por acto Unico y escritura publica y por suscripcion publica.
Lo mas comun es la primera.

La Sociedad Andénima debe tener un capital minimo, que en la actualidad asciende a $ 12.000.
Como el resto de las sociedades, en nuestro pais, es necesario contar con al menos 2 socios para
constituir la sociedad y para que ésta pueda seguir funcionando.

Los accionistas s6lo pueden realizar aportes de bienes determinados susceptibles de ejecucion
forzada y dichos bienes deben ser aportados en propiedad. Pueden asimismo comprometerse a
efectuar prestaciones accesorias que no integraran el capital social.

La sociedad puede emitir distintos tipos de acciones, fundamentalmente, acciones ordinarias y
acciones preferidas. Todas deben tener el mismo valor. Las acciones ordinarias deben tener al
menos un voto, pero pueden dar derecho hasta 5 votos, en cuyo caso se las denomina
privilegiadas. Las acciones preferidas otorgan a sus titulares alguna preferencia de indole
patrimonial, y solo pueden dar derecho a un voto, e incluso podrian no tener derecho a voto.

Desde el punto de vista de la circulacion de las acciones, en la actualidad sélo pueden emitirse
acciones nominativas no endosables y acciones escriturales (no representadas en titulos sino que
constan en un registro que puede ser llevado por la propia sociedad o por un banco comercial o
caja de valores).

Los érganos de la sociedad son los siguientes: La asamblea es el érgano de gobierno de la
sociedad anénima. Se diferencia entre asamblea ordinaria y extraordinaria, y a su vez en
asambleas generales y especiales. La diferencia entre asamblea ordinaria y extraordinaria esta
dada por los temas que cada una de ellas esta facultada a decidir, variando el quérum necesario
para poder sesionar en un caso y en otro, siendo mas severo para la asamblea extraordinaria. El
quérum también difiere cuando la asamblea pretende sesionar en primera o en segunda
convocatoria. Las decisiones que adopte la asamblea son en principio obligatoria para todos los
accionistas, hubieran asistido o no a la misma o hubieran votado en sentido contrario. También son
obligatorias para los administradores de la sociedad, que son quienes deberan llevara a cabo las
decisiones de la asamblea. Para poder sesionar una asamblea debe estar debidamente convocada
y efectuada la publicacién que regula la ley con una anticipacion determinada. El accionista para
poder asistir a la asamblea debe comunicar su asistencia con una antelacién de 3 dias a la fecha
de celebracion de la misma. Asimismo, la asamblea debera contar con el quérum necesario, que
como ya vimos dependera del tipo de asamblea y de la convocatoria en cuestion. Cumplidos estos
recaudos, la asamblea podra resolver sobre los puntos incluidos en el Orden del Dia incluido en la
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convocatoria debiendo contar con las mayorias previstas en la ley, que salvo supuestos especiales
se refiere a accionistas presentes en la asamblea. La publicacion de avisos puede ser obviada
cuando la asamblea fuera unanime (aquella asamblea a la cual asistan la totalidad de los
accionistas y todos los accionistas con derecho a voto resolvieran las cuestiones en forma
unanime). También en la asamblea unanime podran tratarse otros temas no previstos en el orden
del dia. La asamblea General convoca a la totalidad de los accionistas, la asamblea Especial sélo
se refiere a una “clase” de acciones, siempre y cuando se hubieran emitido distintas clases de
acciones con distintos derechos, a fin de considerar cuestiones propias de cada clase de acciones.

La administracion de este tipo societario esta a cargo del Directorio y la representacion
corresponde al presidente del Directorio. La mayoria de los directores deben tener domicilio real en
la Republica y todos ellos deben constituir domicilio en la jurisdicciéon en la que la sociedad esté
inscripta. Hay ciertas incompatibilidades y prohibiciones para ser director que la ley establece. El
director, como todo administrador societario debe actuar con lealtad y con la diligencia de un buen
hombre de negocios, y serd responsable por el incumplimiento de sus obligaciones en forma
solidaria e ilimitada. El director siempre podra ser removido sin necesidad de invocacion de causa.
La renuncia del director debe ser presentada al directorio y esté debe aceptarla siempre que no
afecte su normal funcionamiento y no fuera dolosa o intempestiva, en cuyo caso debera ser
considerado por la Asamblea. Los directores son elegidos basicamente por la asamblea ordinaria y
duraran en sus funciones por un plazo que va desde 1 a 3 ejercicios contables. Si el estatuto lo
previera, pueden ser elegidos por el Consejo de Vigilancia (érgano de fiscalizacién integrado sélo
por accionistas), en cuyo caso su duracidon podra extenderse a 5 ejercicios. La tarea del director
debe ser remunerada, encontrandose limitada en principio a la existencia de utilidades en el
ejercicio. Esta limitacion puede superarse en determinados supuestos, cumpliendo con las
formalidades que exige la ley. En caso de muerte o incapacidad del director y ante la falta de
suplentes, el Sindico esta facultado a designar a su reemplazante, quien ocupara el cargo hasta la
proxima asamblea. El directorio es un 6rgano colegiado, es decir, debe cumplir con recaudos de
quoérum para la realizacién de las reuniones que deben realizarse al menos cada 3 meses, y las
decisiones seran adoptadas por mayoria dentro del érgano.

El érgano de fiscalizacion es la Sindicatura o el Consejo de Vigilancia. Siempre que la sociedad
no esté comprendida en los supuestos de fiscalizacion estatal permanente del articulo 299, podra
prescindir de la sindicatura. Si estuviera comprendida en algunos de los supuestos de dicho
articulo, exceptuado su inc. 2 (monto de capital superior a los $ 10.000.000), deberan contar con
una sindicatura plural de niumero impar que se denomina Comision Fiscalizadora y que actuara
como organo colegiado. Ademas de las restricciones que existen para ser director, se agregan
otras incompatibilidades especificas para los Sindicos societarios. EI Consejo de Vigilancia,
integrado so6lo por accionistas (de 3 a 15) tiene funciones de fiscalizacién mas amplias que la
sindicatura y pude tener ingerencia en la aprobacién de determinas decisiones o contratos y podra
ser el encargado de elegir al Directorio.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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d)De la sociedad anénima (SECCION V)

[Segal, Lagos & Ciliberto]*

DE SU NATURALEZA Y CONSTITUCION

Art. 163. - Caracterizacion.

El capital se representa por acciones y los socios limitan su responsabilidad a la integracion de las
acciones suscriptas.

Comentario: Intensas manifestaciones de la explosiva época contemporanea reflejan sus efectos
sobre la normativa juridica obligando al legislador a receptar las variaciones de los fenédmenos
socio-econdmicos y darles adecuada y correcta regulacion.

La instauracion de sistemas o regimenes que se compadezcan mejor con dichas exigencias de
cambio no tienen sin embargo asegurada una supervivencia mas alla de la que la institucién pueda
realmente tener, acorde con la permisibilidad que le confiera la misma crisis de transformacion a
que aludimos.

En el campo de las sociedades comerciales existia una profunda y sentida necesidad de reforma.
En particular ésta era mas intensa respecto de la sociedad anénima.

El motivo es sencillo. El tipo societario que entraremos a analizar es aquel en el que reposa enorme
capacidad de poder econémico como consecuencia necesaria de la concentracion de capitales y
singular capacidad de control de los grupos de presion sobre el poder politico o el poder de
gobierno mismo, potencialidades que otorgan a la sociedad anénima el primer puesto en orden a
aquellas que se destacan por su importancia y trascendencia en el campo socio-econémico.

Esta urgencia de profundas reformas en el régimen legal de la sociedad anénima se ha visto
concretada en distintos paises, como Alemania, que dicté en 1966 su Aktienssetz y ha tenido en el
pais un iter que podriamos indicar comenzado por el proyecto de Bomchill, continuado por
Malagarriga y Aztiria y concluido con el de la distinguida Comisién Redactora de la actual Ley de
Sociedades.

En ellos, cabe decirlo como justo reconocimiento al mismo tiempo que como homenaje, se
plasmaron principios técnicos, socio- politicos, cientificos y econémicos de la mas moderna
elaboracién dentro de la concepcion del sistema social de nuestra realidad.

Destacar la trascendencia que en las areas de desenvolvimiento econémico-social y politico tiene
la sociedad andénima, excede el medido propdsito de nuestra obra. Recordemos con Masoén en su
conocido libro sobre la Sociedad Anonima en la Sociedad Moderna, refiriéndose a la
norteamericana que en el curso de los ultimos cien afios una especie de continua influencia
reciproca de la sociedad anénima se ha venido dando entre ésta y el mundo que la rodea,
alterandose la fisonomia de ambos al punto que ya no es posible reconocerlos.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr

9



http://WWW.CIJULENLINEA.UCR.AC.CR/

ClJULownes

CENTRO DE IMFORMACION JURIDHCA EN LINEA

La reforma de la ley, en el pais, se vio urgida por la necesidad de una modernizacion conceptual
frente a las exigencias de la dinamica del comercio, la industria y el creciente desarrollo
empresario.

En Roma al crearse en 1957 la Comunidad Econdémica Europea, Alemania, Bélgica, Francia,
Luxemburgo, ltalia, y los Paises Bajos se comprometieron a adecuar todo lo relativo a las
sociedades mercantiles en comun y existen ya importantes anteproyectos sobre ello, como el de
Sanders de 1966.

Las reformas pueden adoptar en general un sistema libérrimo, intermedio o dirigista con relacion a
la constitucion y alcance del tipo societario.

Sea la misma parcial o total implicara adoptar una posicion en la érbita del deber-ser acorde con la
importancia socio-politica y econdmica tenida en cuenta y valorada como receptable por el
legislador quién habra atendido primordialmente a la estrecha vinculacién con el tipo societario”" de
que hablamos y el interés general asi como, el orden publico a él intensamente ligado.

Porque la enorme difusion de la sociedad anénima entre ahorristas inversores, obligacionistas y
demas, conforma una masa de socios que no se presenta en otro tipo de sociedad. El interés del
legislador, pues, ha sido y a poco de recorrer el articulado de la ley habra de verse, preservar a
dicha masa sea o0 no compuesta por accionistas, y cualquiera sea la posicién de conjunto en el
complejo societario. La responsabilidad que el Estado contrae con dicha regulacion, por otra parte,
es de primordial atencién por el legislador quien es de ello bien conciente ya que sabido es que a
través de la politica econdmica, particularmente financiera e impositiva fiscal del Estado, se
propugna la incorporacion de grandes masas de capitales en la proyeccion actual de la sociedad
anénima.

Los autores de la ley han adoptado una postura que conforme lo sefiala la misma exposicion de
motivos es circunspecta y pragmética.

Al mismo tiempo, la actitud del legislador es profundamente realista ya que supone que otras
reformas habran de ampliar, modificar o alterar lo legislado quizas en no mucho tiempo mas,
conforme lo exijan las cambiantes circunstancias de la realidad econdémica.

Es, sin duda, el tipo societario que mas ha preocupado a la Comisién Redactora tanto porque es el
que mas se adapta al momento de la evolucidon econémica como el que técnicamente exige una
mas adecuada regulacion, facilitandose el uso de la famosa palanca como arma al servicio de la
sociedad y del hombre.

Pueden distinguirse en rigor tres subtipos de sociedad anénima, las sociedades cerradas o de
familia, las intermedias y las abiertas. El legislador sin embargo, ha elegido el primero y el ultimo
subtipo senalado, reglando particularmente con minuciosidad respecto a esta ultima, que requiere
el aporte de capital del ahorro publico y admite dicha forma de negociacién de las acciones.

La sociedad anonima abierta es receptante de una masa societaria a veces despreocupada, 0 poco
consciente o sin idoneidad suficiente para su propia defensa y ha requerido una tutela que en la ley
adquiere la jerarquia de verdadero principio inspirador. Ello a pesar de que es susceptible de
observaciones que en cada caso concreto se formularan.

Ha sido un modo que creemos sera efectivo para proteger el ahorro y la inversién de grandes
sectores populares contra la perversion de fines societarios que la experiencia habia demostrado

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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que existian con excesiva asiduidad, en forma de maniobras de los administradores de este
caracteristico tipo societario particularmente.

Creemos que se ha organizado sobre la base de ese requerimiento tutelar que plasmoé en las
normas que seguidamente se analizaran, una regulacion de control preventivo adecuado, al par
que un llamado de atencién a funcionarios y administradores para lograr una toma de conciencia
vinculado todo en un orden que, en general, se vera como metddico, arménico y coordinado. El
mismo permitira aventar conocidos males no tanto consecuencia de una legislacién insuficiente
como de una realidad que superd a aquélla con una riqueza desbordante de situaciones practicas.

Destacamos entonces y en sintesis las lineas directrices de la nueva regulacion:
a) Introduccion del sistema normativo en la etapa de constitucion.

b) Distincién entre sociedades cerradas y abiertas.

c)Proteccién de las minorias.

d) Organicidad del directorio tendiente a asegurar a la sociedad permanencia en la administracion y
libertad para sus necesidades, con un régimen de responsabilidad adecuado.

e) Estructura organica de la sindicatura, con caracteristicas propias, con exigencias de desempefio
y responsabilidad que permitiran su eficacia.

f) Institucionalizacién facultativa del consejo de vigilancia en reemplazo de la sindicatura.

Vale decir, la sociedad anénima aqui legislada, ante todo, es uno de i los tipos de las sociedades
cuyo concepto general nace en el art. 10 de la presente ley. Recordamos que el Codigo de
Comercio en el art. 313 definia a la sociedad andnima como una simple asociacion de capitales
para una empresa o trabajo cualquiera.

La ley no define el concepto de sociedad andnima, porque como ya se ha explicitado en otro lugar
el modo de caracterizacion difiere no por diversa conceptuacion sino porque llega a ésta a través
de notas distintas de la tipicidad societaria, por el modo de ser de la participacién social, de la
responsabilidad de sus érganos, de la- estructura de éstos y de las pautas de organizacion de los
mismos.

En el caso de la disposicion en analisis el capital se representa por acciones.
Ello es la nota caracteroldgica esencial.

En la ley se habla de sociedades de interés, de sociedades por cuotas y de sociedades por
acciones. El tipo es de este ultimo.

Otra nota caracteristica diferencial, es que los socios limitan su responsabilidad a satisfacer la
integracion de las acciones que hubieran suscripto.

Vale decir, el grado de limitacion de la responsabilidad esta dado en forma exclusiva por el monto
necesario hasta completar la diferencia entre el importe integrado y el valor comprometido o
suscripto.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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Cuando el socio completé en forma total la integracion de su aporte cesa su responsabilidad
genérica frente a terceros y encuentra cauce y fin su obligacion.

Adviértase que la ley habla de personas, denominandolas como socios al referirse a la limitacion de
responsabilidad. Ello demarca dos referencias de importancia: en primer lugar, que se opone este
nuevo sistema al del art. 313 del Cddigo de Comercio y que se respeta el recaudo del art. lo de la
ley en cuenta a la existencia de dos o mas nersonas para constituir sociedad, descartandose la
sociedad unipersonal.

Referencias Jurisprudenciales: Es sélo en el estado de quiebra de la sociedad cuando los
acreedores pueden exigir la integracion de las acciones suscriptas, aunque sus créditos no estén
vencidos. (CCom. Capital, agosto 24-940) LA LEY, 19-949.

Art. 164. - Denominacion.

La denominacion social puede incluir el nombre de una o més personas de existencia visible y debe
contener la expresion "sociedad andénima", su abreviatura o la sigla S.A.

Omision: sancion. La omision de esta mencion hara responsables ilimitada y solidariamente a los
representantes de la sociedad juntamente con ésta, por los actos que celebren en esas
condiciones.

Comentario: La denominacién social puede o no incluir el nombre de una o mas personas de
existencia visible, por lo que con amplitud se permite la utilizaciéon del nombre de varias personas, o
nombres de fantasia o siglas.

Cabe sefalar que el art. 314 del Cédigo de Comercio establecia que la sociedad anénima debia
denominarse por su objeto, limitacion que la ley 19.550 no contiene. Destacamos, ademas, que
cualquiera sea la denominacion social que adopte la sociedad, la misma imprescindiblemente
debera ser acompafiada de la expresion "sociedad andénima". Tal requisito lo hemos visto al
estudiar los anteriores tipos societarios. La finalidad, es la misma, vale decir, prevenir a los terceros
sobre las caracteristicas tipoldgicas, y, en consecuencia, sobre la responsabilidad de los socios y
las atribuciones de sus o6rganos. También la ley permite el aditamento de la abreviatura (Soc.
Andn.) y a diferencia de otros tipos societarios permite utilizar la sigla S.A.

La posibilidad de utilizar nombres de personas fisicas en la denominacion social, que
aparentemente contribuya a configurar una contradiccién con el tipo societario, no es tal. El empleo
de nombres propios no lo sera como razén social, sino a los solos fines de la individualizacién de la
sociedad. Ademas reiteramos la obligatoriedad del agregado "sociedad anénima" o sus
equivalentes, de acuerdo a lo comentado.

La individualizacion y permanencia hacen a la caracteristica y finalidad de la denominacién. Su
alteracion soélo reconocera motivaciones de interés publico o de indole privada de plena
justificaciéon. Se sanciona la falta del agregado caracteristico del tipo.

La sancion por la omision, hace responsables ilimitada y solidariamente a los representantes de la
sociedad, y a la sociedad juntamente con aquellos.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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Esta responsabilidad es solidaria e ilimitada de los representantes de la sociedad por los actos que
se celebran en esas condiciones, y conjunta con la de la sociedad misma.

3 Normativa

SECCION V: De la Sociedad Anénima

[Ley de Sociedades Comerciales]®

1°. De su naturaleza y constitucion
Caracterizacion.

ARTICULO 163. — EI capital se representa por acciones y los socios limitan su responsabilidad a la
integracion de las acciones suscriptas.

Denominacién.

ARTICULO 164. — La denominacion social puede incluir el nombre de una o mas personas de existencia
visible y debe contener la expresion "sociedad anénima", su abreviatura a la sigla S.A..

Omisioén: sancion.

La omisiéon de esta mencién hara responsables ilimitada y solidariamente a los representantes de la sociedad
juntamente con ésta, por los actos que celebren en esas condiciones.

Constitucién y forma.

ARTICULO 165. — La sociedad se constituye por instrumento publico y por acto Unico o por suscripcion
publica.

Constitucién por acto unico. Requisitos.

ARTICULO 166. — Si se constituye por acto uUnico, el instrumento de constitucion contendra los requisitos del
articulo 11y los siguientes:

Capital.

1°) Respecto del capital social: la naturaleza, clases, modalidades de emisién y demas caracteristicas de las
acciones, y en su caso, su régimen de aumento;

Suscripcion e integracion del capital.

2) La suscripcion del capital, el monto y la forma de integracién y, si corresponde, el plazo para el pago del
saldo adeudado, el que no puede exceder de dos (2) afios.

Eleccidon de directores y sindicos.

3) La eleccion de los integrantes de los 6rganos de administracion y de fiscalizacion, fijandose el término de
duracion en los cargos.

Todos los firmantes del contrato constitutivo se consideran fundadores.
Tramite administrativo.

ARTICULO 167. — EI contrato constitutivo sera presentado a la autoridad de contralor para verificar el
cumplimiento de los requisitos legales y fiscales.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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Juez de Registro. Facultades.

Conformada la constitucion, el expediente pasara al Juez de Registro, quien dispondra la inscripcion si la
juzgara procedente.

Reglamento.
Si el estatuto previese un reglamento, éste se inscribira con idénticos requisitos.
Autorizados para la constitucion.

Si no hubiere mandatarios especiales designados para realizar los tramites integrantes de la constitucion de la
sociedad, se entiende que los representantes estatutarios se encuentran autorizados para realizarlos.

Constitucién por suscripcion publica. Programa. Aprobacion.

ARTICULO 168. — En la constitucion por suscripcion publica los promotores redactaran un programa de
fundacién por instrumento publico o privado, que se sometera a la aprobacion de la autoridad de contralor.
Esta lo aprobara cuando cumpla las condiciones legales y reglamentarias. Se pronunciara en el término de
quince (15) dias habiles; su demora autoriza el recurso previsto en el articulo 169.

Inscripcién.

Aprobado el programa, debera presentarse para su inscripcion en el Registro Publico de Comercio en el plazo
de quince (15) dias. Omitida dicha presentacion, en este plazo, caducara automaticamente la autorizacién
administrativa.

Promotores.
Todos los firmantes del programa se consideran promotores.
Recurso contra las decisiones administrativas.

ARTICULO 169. — Las resoluciones administrativas del articulo 167 asi como las que se dicten en la
constitucion por suscripcion publica, son recurribles ante el Tribunal de apelacion que conoce de los recursos
contra las decisiones del juez de Registro. La apelacion se interpondra fundada, dentro del quinto dia de
notificada la resoluciéon administrativa y las actuaciones se elevaran en los cinco (5) dias posteriores.

Contenido del programa.
ARTICULO 170. — El programa de fundacién debe contener:

1°) Nombre, edad, estado civil, nacionalidad, profesién, nimero de documento de identidad y domicilio de los
promotores;

2°) Bases del estatuto;

3°) Naturaleza de las acciones: monto de las emisiones programadas, condiciones del contrato de suscripcion
y anticipos de pago a que obligan;

4°) Determinacion de un banco con el cual los promotores deberan celebrar un contrato a fin de que el mismo
asuma las funciones que se le otorguen como representante de los futuros suscriptores.

A estos fines el banco tomara a su cuidado la preparacion de la documentacion correspondiente, la recepcion
de las suscripciones y de los anticipos de integracion en efectivo, el primero de los cuales no podra ser inferior
al veinticinco por ciento (25 %) del valor nominal de las acciones suscriptas.

Los aportes en especie se individualizaran con precision. En los supuestos en que para la determinacion del
aporte sea necesario un inventario, éste se depositara en el banco. En todos los casos el valor definitivo debe
resultar de la oportuna aplicacion del articulo 53;

5°) Ventajas o beneficios eventuales que los promotores proyecten reservarse.

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
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Las firmas de los otorgantes deben ser autenticadas por escribano publico u otro funcionario competente.
Plazo de suscripcion.

ARTICULO 171. — El plazo de suscripcion, no excedera de tres (3) meses computados desde la inscripcion a
que se refiere el articulo 168.

Contrato de suscripcion.

ARTICULO 172. — ElI contrato de suscripcion debe ser preparado en doble ejemplar por el banco y debe
contener transcripto el programa que el suscriptor declarara conocer y aceptar, suscribiéndolo y ademas:

1°) El nombre, edad, estado civil, nacionalidad, profesion, domicilio del suscriptor y nimero de documento de
identidad;

2°) El numero de las acciones suscriptas;

3°) El anticipo de integracion en efectivo cumplido en ese acto En los supuestos de aportes no dinerarios, se
estableceran los antecedentes a que se refiere el inciso 4 del articulo 170;

4°) Las constancias de la inscripcion del programa;

5°) La convocatoria de la asamblea constitutiva, la que debe realizarse en plazo no mayor de dos (2) meses
de la fecha de vencimiento del periodo de suscripcion, y su orden del dia.

El segundo ejemplar del contrato con recibo de pago efectuado, cuando corresponda, se entregara al
interesado por el banco.

Fracaso de la suscripcion: Reembolso.

ARTICULO 173. — No cubierta la suscripcion en el término establecido, los contratos se resolveran de pleno
derecho y el banco restituira de inmediato a cada interesado, el total entregado, sin descuento alguno.

Suscripcion en exceso.

ARTICULO 174. — Cuando las suscripciones excedan a el monto previsto, la asamblea constitutiva decidira
su reduccion a prorrata o aumentara el capital hasta el monto de las suscripciones.

Obligacion de los promotores.

ARTICULO 175. — Los promotores deberan cumplir todas las gestiones y tramites necesarios para la
constitucion de la sociedad, hasta la realizacion de la asamblea constitutiva, de acuerdo con el procedimiento
que se establece en los articulos que siguen.

Ejercicio de acciones.

Las acciones para el cumplimiento de estas obligaciones solo pueden ser ejercidas por el banco en
representacion del conjunto de suscriptores. Estos solo tendran accion individual en lo referente a cuestiones
especiales atinentes a sus contratos.

Aplicacion subsidiaria de las reglas sobre debentures.

En lo demés, se aplicard a las relaciones entre promotores, banco interviniente y suscriptores, la
reglamentacion sobre misién de debentures, en cuanto sea compatible con su naturaleza y finalidad.

Asamblea constitutiva: celebracion.

ARTICULO 176. — La asamblea constitutiva debe celebrarse con presencia del banco interviniente y sera
presidida por un funcionario de la autoridad de contralor; quedara constituida con la mitad mas una de las
acciones suscriptas.

Fracaso de la convocatoria.

Si fracasara, se dara por terminada la promocién de la sociedad y se restituira lo abonado conforme al articulo
173, sin perjuicio de las acciones del articulo 175.
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Votacion. Mayorias.

ARTICULO 177. — Cada suscriptor tiene derecho a tantos votos como acciones haya suscripto e integrado en
la medida fijada.

Las decisiones se adoptaran por la mayoria de los suscriptores presentes que representen no menos de la
tercera parte del capital suscripto con derecho a voto, sin que pueda estipularse diversamente.

Promotores suscriptores.

ARTICULO 178. — Los promotores pueden ser suscriptores. El banco interviniente puede ser representante
de suscriptores.

Asamblea constitutiva: orden del dia.

ARTICULO 179. — La asamblea resolvera si se constituye la sociedad y, en caso afirmativo, sobre los
siguiente temas que deben formar parte del orden del dia:

1°) Gestion de los promotores;
2°) Estatuto social;

3° Valuacion provisional de los aportes no dinerarios, en caso de existir. Los aportantes no tienen derecho a
voto en esta decision;

4°) Designacion de directores y sindicos o consejo de vigilancia en su caso;
5°) Determinacion del plazo de integracion del saldo de los aportes en dinero;
6°) Cualquier otro asunto que el banco considerare de interés incluir en el orden del dia;

7°) Designacion de dos suscriptores o representantes a fin de que aprueben y firmen, juntamente con el
Presidente y los delegados del banco, el acta de asamblea que se labrara por el organismo de contralor.

Los promotores que también fueren suscriptores, no podran votar el punto primero.
Conformidad, publicacion e inscripcién.

ARTICULO 180. — Labrada el acta se procedera a obtener la conformidad, publicaciéon e inscripcién, de
acuerdo con lo dispuesto por los articulos 10y 167.

Depésitos de los aportes y entrega de documentos.

Suscripta el acta, el banco depositara los fondos percibidos en un banco oficial y entregara al directorio la
documentacion referente a los aportes.

Documentacion del periodo en formacion.

ARTICULO 181. — Los promotores deben entregar al directorio la documentacion relativa a la constitucion de
la sociedad y demas actos celebrados durante su formacion.

El directorio debe exigir el cumplimiento de esta obligacion y devolver la documentacion relativa a los actos no
ratificados por la asamblea.

Responsabilidad de los promotores.

ARTICULO 182. — En la constitucion sucesiva, los promotores responden ilimitada y solidariamente por las
obligaciones contraidas para la constitucion de la sociedad, inclusive por los gastos y comisiones del banco
interviniente.

Responsabilidad de la sociedad.
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Una vez inscripta, la sociedad asumira las obligaciones contraidas legitimamente por los promotores y les
reembolsara los gastos realizados, si su gestion ha sido aprobada por la asamblea constitutiva o si los gastos
han sido necesarios para la constitucion.

Responsabilidad de los suscriptores.
En ningun caso los suscriptores seran responsables por las obligaciones mencionadas.
Actos cumplidos durante el periodo fundacional. Responsabilidades.

ARTICULO 183. — Los directores solo tienen facultades para obligar a la sociedad respecto de los actos
necesarios para su constitucion y los relativos al objeto social cuya ejecucién durante el periodo fundacional
haya sido expresamente autorizada en el acto constitutivo. Los directores, los fundadores y la sociedad en
formacion son solidaria e ilimitadamente responsables por estos actos mientras la sociedad no esté inscripta.

Por los demas actos cumplidos antes de la inscripcidon seran responsables ilimitada y solidariamente las
personas que los hubieran realizado y los directores y fundadores que los hubieren consentido.

Asuncion de las obligaciones por la sociedad. Efectos.

ARTICULO 184. — Inscripto el contrato constitutivo, los actos necesarios para la constitucion y los realizados
en virtud de expresa facultad conferida en el acto constitutivo, se tendran como originariamente cumplidos por
la sociedad. Los promotores, fundadores y directores quedan liberados frente a terceros de las obligaciones
emergentes de estos actos.

El directorio podra resolver, dentro de los tres (3) meses de realizada la inscripcién, la asuncién por la
sociedad las obligaciones resultantes de los demas actos cumplidos antes de la inscripcion, dando cuenta a la
asamblea ordinaria. Si ésta desaprobase lo actuado, los directores seran responsables de los dafos y
perjuicios aplicandose el articulo 274. La asuncién de estas obligaciones por la sociedad, no libera de
responsabilidad a quienes las contrajeron, ni a los directores y fundadores que los consintieron.

Beneficios de promotores y fundadores.

ARTICULO 185. — Los promotores y los fundadores no pueden recibir ningun beneficio que menoscabe el
capital social. Todo pacto en contrario es nulo.

Su retribucién podra consistir en la participacion hasta el diez por ciento (10 %) de las ganancias, por el
término maximo de diez ejercicios en los que se distribuyan.

2°. Del Capital
Suscripcion total. Capital minimo.

ARTICULO 186. — El capital debe suscribirse totalmente al tiempo de la celebracién del contrato constitutivo.
No podra ser inferior a CIENTO VEINTE MILLONES DE AUSTRALES (A 120.000.000). Este monto podra ser
actualizado por el Poder Ejecutivo, cada vez que lo estime necesario. (Monto del capital social sustituido por
art. 1° del Decreto N° 1937/1991 B.O. 27/09/1991)

Terminologia.

En esta Seccion, "capital social" y "capital suscripto”" se emplean indistintamente.
Contrato de suscripcion.

En los casos de aumentos de capital por suscripcion, el contrato debera extenderse en doble ejemplar y
contener:

1°) El nombre, edad, estado civil, nacionalidad, profesion, domicilio y nimero de documento de identidad del
suscriptor o datos de individualizacion y de registro o de autorizacion tratandose de personas juridicas;

2°) La cantidad, valor nominal, clase y caracteristicas de las acciones suscriptas;

3°) El precio de cada accion y del total suscripto; la forma y las condiciones de pago;
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4°) Los aportes en especie se individualizaran con precision. En los supuestos que para la determinacion del
aporte sea necesario un inventario, éste quedara depositado en la sede social para su consulta por los
accionistas. En todos los casos el valor definitivo debe resultar de la oportuna aplicacién del articulo 53.

Integracion minima en efectivo.

ARTICULO 187. — La integracion en dinero efectivo no podra ser menor al veinticinco por ciento (25 %) de la
suscripcion: su cumplimiento se justificara al tiempo de ordenarse la inscripcion con el comprobante de su
depdsito en un banco oficial, cumplida la cual, quedara liberado.

Aportes no dinerarios.

Los aportes no dinerarios deben integrarse totalmente. Solo pueden consistir en obligaciones de dar y su
cumplimiento se justificara al tiempo de solicitar la conformidad del articulo 167.

Aumento de capital.

ARTICULO 188. — El estatuto puede prever el aumento del capital social hasta su quintuplo. Se decidira por
la asamblea sin requerirse nueva conformidad administrativa. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 202,
la asamblea solo podra delegar en el directorio la época de la emision, forma y condiciones de pago. La
resolucion de la asamblea se publicara e inscribira.

En las sociedades andnimas autorizadas a hacer oferta publica de sus acciones, la asamblea puede aumentar
el capital sin limite alguno ni necesidad de modificar el estatuto. El directorio podra efectuar la emisién por
delegacioén de la asamblea, en una o mas veces, dentro de los dos (2) afios a contar desde la fecha de su
celebracion.

Capitalizacion de reservas y otras situaciones.

ARTICULO 189. — Debe respetarse la proporcion de cada accionista en la capitalizacion de reservas y otro
fondos especiales inscriptos en el balance, en el pago de dividendos con acciones y en procedimientos
similares por los que deban entregarse acciones integradas.

Suscripcion previa de las emisiones anteriores.
ARTICULO 190. — Las nuevas acciones solo pueden emitirse cuando las anteriores hayan sido suscriptas.
Aumento de capital. Suscripcion insuficiente.

ARTICULO 191. — Aun cuando el aumento del capital no sea suscripto en su totalidad en el término previsto
en las condiciones de emision, los suscriptores y la sociedad no se liberaran de las obligaciones asumidas,
salvo disposicion en contrario de las condiciones de emision.

Mora: ejercicio de los derechos.

ARTICULO 192. — La mora en la integracion se produce conforme al articulo 37 y suspende automaticamente
el ejercicio de los derechos inherentes a las acciones en mora.

Mora en la integracién. Sanciones.

ARTICULO 193. — EI estatuto podra disponer que los derechos de suscripcion correspondientes a las
acciones en mora sean vendidos en remate publico o por medio de un agente de Bolsa si se tratara de
acciones cotizables. Son de cuenta del suscriptor moroso los gastos del remate y los intereses moratorios, sin
perjuicio de su responsabilidad por los dafos.

También podra establecer que se produce la caducidad de los derechos; en este caso la sancion producira
sus efectos previa intimacién a integrar en un plazo no mayor de treinta (30) dias, con pérdida de las sumas
abonadas. Sin perjuicio de ello, la sociedad podra optar por el cumplimiento del contrato de suscripcion.

Suscripcion preferente.

ARTICULO 194. — Las acciones ordinarias, sean de voto simple o plural, otorgan a su titular el derecho
preferente a la suscripcion de nuevas acciones de la misma clase en proporcion a las que posea, excepto en
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el caso del articulo 216, ultimo parrafo; también otorgan derecho a acrecer en proporcion a las acciones que
haya suscripto en cada oportunidad.

Cuando con la conformidad de las distintas clases de acciones expresada en la forma establecida en el
articulo 250, no se mantenga la proporcionalidad entre ellas, sus titulares se consideraran integrantes de una
sola clase para el ejercicio del derecho de preferencia.

Ofrecimiento a los accionistas.

La sociedad hara el ofrecimiento a los accionistas mediante avisos por tres (3) dias en el diario de
publicaciones legales y ademas en uno de los diarios de mayor circulacion general en toda la Republica
cuando se tratare de sociedades comprendidas en el articulo 299.

Plazo de ejercicio.

Los accionistas podran ejercer su derecho de opcion dentro de los treinta (30) dias siguientes al de la dltima
publicacion, si los estatutos no establecieran un plazo mayor.

Tratandose de sociedades que hagan oferta publica, la asamblea extraordinaria, podra reducir este plazo
hasta un minimo de diez dias, tanto para sus acciones como para debentures convertibles en acciones.
(Incorporado por Art. 1° de la Ley N° 24.435 B.O. 17/01/1995)

Debentures convertibles en acciones.

Los accionistas tendran también derecho preferente a la suscripcion de debentures convertibles en acciones.
Limitacion. Extension.

Los derechos que este articulo reconoce no pueden ser suprimidos o condicionados, salvo lo dispuesto en el
articulo 197, y pueden ser extendidos por el estatuto o resolucion de la asamblea que disponga la emision a
las acciones preferidas.

Accion judicial del accionista perjudicado.

ARTICULO 195. — El accionista a quien la sociedad prive del derecho de suscripcion preferente, puede exigir
judicialmente que éste cancele las suscripciones que le hubieren correspondido.

Resarcimiento.

Si por tratarse de acciones entregadas no pueden procederse a la cancelacién prevista, el accionista
perjudicado tendra derecho a que la sociedad y los directores solidariamente le indemnicen los dafos
causados. La indemnizaciéon en ningun caso sera inferior al triple del valor nominal de las acciones que
hubiera podido suscribir conforme al articulo 194, computandose el monto de la misma en moneda constante
desde la emision.

Plazo para ejercerla.

ARTICULO 196. — Las acciones del articulo anterior deben ser promovidas en el término de seis (6) meses a
partir del vencimiento del plazo de suscripcién.

Titulares.
Las acciones pueden ser intentadas por el accionista perjudicado o cualquiera de los directores o sindicos.
Limitacion al derecho de preferencia. Condiciones.

ARTICULO 197. — La asamblea extraordinaria, con las mayorias del ultimo parrafo del articulo 244, puede
resolver en casos particulares y excepcionales, cuando el interés de la sociedad lo exija, la limitacion o
suspension del derecho de preferencia en la suscripciéon de nuevas acciones, bajo las condiciones siguientes:

1°) Que su consideracion se incluya en el orden del dia;

www.cijulenlinea.ucr.ac.cr
19



http://WWW.CIJULENLINEA.UCR.AC.CR/

cIJu_I-EHI.ll_EA

CENTRO DE IMFORMACION JURIDHCA EN LINEA

2°) Que se trate de acciones a integrarse con aportes en especie o que se den en pago de obligaciones
preexistentes.

Aumento del capital: Oferta publica.
ARTICULO 198. — El aumento del capital podra realizarse por oferta publica de acciones.
Sancion de nulidad.

ARTICULO 199. — Las emisiones de acciones realizadas en violacion del régimen de oferta publica son
nulas.

Inoponibilidad de derechos.

Los titulos o certificados emitidos en consecuencia y los derechos emergentes de los mismos son inoponibles
a la sociedad, socios y terceros.

Accién de nulidad. Ejercicio.

ARTICULO 200. — Los directores, miembros del consejo de vigilancia y sindicos son solidaria e
ilimitadamente responsables por los dafios que se originaren a la sociedad y a los accionistas por las
emisiones hechas en violacion del régimen de la oferta publica.

El suscriptor podra demandar la nulidad de la suscripcién y exigir solidariamente a la sociedad, los directores,
miembros del consejo de vigilancia y sindicos el resarcimiento de los dafios.

Informacion.

ARTICULO 201. — La sociedad comunicara a la autoridad de contralor y al Registro Publico de Comercio, la
suscripcion del aumento de capital, a los efectos de su registro.

Emisién bajo la par. Prohibicion. Emision con prima.
ARTICULO 202. — Es nula la emisién de acciones bajo la par, excepto en el supuesto de la Ley N. 19.060.

Se podra emitir con prima; que fijara la asamblea extraordinaria, conservando la igualdad en cada emision. En
las sociedades autorizadas para hacer oferta publica de sus acciones la decisién sera adoptada por asamblea
ordinaria la que podra delegar en el directorio la facultad de fijar la prima, dentro de los limites que debera
establecer.

El saldo que arroje el importe de la prima, descontados los gastos de emision, integra una reserva especial. Es
distribuible con los requisitos de los articulos 203 y 204.

Reduccion voluntaria del capital.

ARTICULO 203. — La reduccioén voluntaria del capital debera ser resuelta por asamblea extraordinaria con
informe fundado del sindico, en su caso.

Requisitos para su ejecucion.

ARTICULO 204. — La resolucién sobre reduccién da a los acreedores el derecho regulado en el articulo 83,
"inciso 2", y deberd inscribirse previa la publicacién que el mismo requiere.

Esta disposicion no regira cuando se opere por amortizacion de acciones integradas y se realice con
ganancias o reservas libres.

Reduccion por pérdidas: requisito.

ARTICULO 205. — La asamblea extraordinaria puede resolver la reduccién del capital en razén de pérdidas
sufridas por la sociedad para restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio social.

Reduccion obligatoria.
ARTICULO 206. — La reduccion es obligatoria cuando las pérdidas insumen las reservas y el 50 % del capital.

(Nota Infoleg: Por art. 1° del Decreto N° 1269/2002 B.O. 17/7/2002 se suspendio la aplicacion del presente
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articulo hasta el 10 de diciembre de 2003. Vigencia: a partir del dia siguiente al de su publicacién en Boletin
Oficial.)

3°. De las Acciones

Valor Igual.

ARTICULO 207. — Las acciones seran siempre de igual valor, expresado en moneda argentina.

Diversas clases.

El estatuto puede prever diversas clases con derechos diferentes; dentro de cada clase conferiran los mismos
derechos. Es nula toda disposicion en contrario.

Forma de los titulos.

ARTICULO 208. — Los titulos pueden representar una 0 mas acciones y ser al portador o nominativos; en
este ultimo caso, endosables o no.

Certificados globales.

Las sociedades autorizadas a la oferta publica podran emitir certificados globales de sus acciones integradas,
con los requisitos de los articulos 211 y 212, para su inscripcion en regimenes de depdsito colectivo. A tal fin,
se consideraran definitivos, negociables y divisibles.

Titulos cotizables.

Las sociedades deberan emitir titulos representativos de sus acciones en las cantidades y proporciones que
fijen los reglamentos de las bolsas donde coticen.

Certificados provisionales.

Mientras las acciones no estén integradas totalmente, solo pueden emitirse certificados provisionales
nominativos.

Cumplida la integracion, los interesados pueden exigir la inscripcion en las cuentas de las acciones
escriturales o la entrega de los titulos definitivos que seran el portador si los estatutos no disponen lo contrario.

Hasta tanto se cumpla con esta entrega, el certificado provisorio sera considerado definitivo, negociable y
divisible.

Acciones escriturales.

El estatuto puede autorizar que todas las acciones o algunas de sus clases no se representen en titulos. En tal
caso deben inscribirse en cuentas llevadas a nombre de sus titulares por la sociedad emisora en un registro
de acciones escriturales al que se aplica el articulo 213 en lo pertinente o por bancos comerciales o de
inversion o cajas de valores autorizados.

La calidad de accionista se presume por las constancias de las cuentas abiertas en el registro de acciones
escriturales. En todos los casos la sociedad es responsable ante los accionistas por los errores o
irregularidades de las cuentas, sin perjuicio de la responsabilidad del banco o caja de valores ante la
sociedad, en su caso.

La sociedad, la entidad bancaria o la caja de valores deben otorgar al accionista comprobante de la apertura
de su cuenta y de todo movimiento que inscriban en ella. Todo accionista tiene ademas, derecho a que todo
se le entregue, en todo tiempo, constancia del saldo de su cuenta, a su costa.

Indivisibilidad. Condominio. Representante.
ARTICULO 209. — Las acciones son indivisibles.

Si existe copropiedad se aplican las reglas del condominio. La sociedad puede exigir la unificacion de la
representacion para ejercer los derechos y cumplir las obligaciones sociales.
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Cesion: garantia de los cedentes sucesivos. Efectos del pago por el cedente.

ARTICULO 210. — EI cedente que no haya completado la integracion de las acciones, responde ilimitada y
solidariamente por los pagos debidos por los cesionarios. El cedente que realice algun pago, sera
copropietario de las acciones cedidas en proporcion de lo pagado.

Formalidades. Menciones esenciales.

ARTICULO 211. — EI estatuto social establecera las formalidades de las acciones y de los certificados
provisionales.

Son esenciales las siguientes menciones:

1°) Denominacion de la sociedad, domicilio, fecha y lugar de constitucién, duracién e inscripcion;
2°) El capital social;

3°) El numero, valor nominal y clase de acciones que representa el titulo y derechos que comporta;
4°) En los certificados provisionales, la anotacion de las integraciones que se efectuen.

Las variaciones de las menciones precedentes, excepto las relativas al capital, deberan hacerse constar en los
titulos.

Numeracion.
ARTICULO 212. — Los titulos y las acciones que representan se ordenaran en numeracion correlativa.
Firma: su reemplazo.

Seran suscriptas con firma autégrafa por no menos de un director y un sindico. La autoridad de contralor
podra autorizar en cada caso, su reemplazo por impresion que garantice la autenticidad de los titulos y la
sociedad inscribira en su legajo un facsimil de éstos.

Cupones.

Los cupones pueden ser al portador aun en las acciones nominativas. Esta disposicién es aplicable a los
certificados.

Libro de registro de acciones.

ARTICULO 213. — Se llevara un libro de registro de acciones con las formalidades de los libros de comercio,
de libre consulta por los accionistas, en el que se asentara:

1) Clases de acciones, derechos y obligaciones que comporten;
2)Estado de integracion, con indicacién del nombre del suscriptor;

3) Si son al portador, los numeros; si son nominativas, las sucesivas transferencias con detalle de fechas e
individualizacion de los adquirentes;

4) Los derechos reales que gravan las acciones nominativas;

5) La conversion de los titulos, con los datos que correspondan a los nuevos;

6) Cualquier otra mencién que derive de la situacion juridica de las acciones y de sus modificaciones.
Transmisibilidad.

ARTICULO 214. — La transmisidn de las acciones es libre. El estatuto puede limitar la transmisibilidad de las
acciones nominativas o escriturales, sin que pueda importar la prohibicién de su transferencia.

La limitacion debera constar en el titulo o en las inscripciones en cuenta, sus comprobantes y estados
respectivos.

Acciones nominativas y escriturales. Transmision.
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ARTICULO 215. — La transmisién de las acciones nominativas o escriturales y de los derechos reales que las
graven debe notificarse por escrito a la sociedad emisora o entidad que lleve el registro e inscribirse en el libro
o cuenta pertinente. Surte efecto contra la sociedad y los terceros desde su inscripcion.

En el caso de acciones escriturales, la sociedad emisora o entidad que lleve el registro cursara aviso al titular
de la cuenta en que se efectue un débito por transmision de acciones, dentro de los diez (10) dias de haberse
inscripto, en el domicilio que se haya constituido; en las sociedades sujetas al régimen de la oferta publica, la
autoridad de contralor podra reglamentar otros medios de informacion a los socios.

Las acciones endosables se transmiten por una cadena ininterrumpida de endosos y para el ejercicio de sus
derechos el endosatario solicitara el registro.

Acciones ordinarias: derecho de voto. Incompatibilidad.

ARTICULO 216. — Cada accion ordinaria da derecho a un voto. El estatuto puede crear clases que
reconozcan hasta cinco votos por accion ordinaria. El privilegio en el voto es incompatible con preferencias
patrimoniales.

No pueden emitirse acciones de voto privilegiado después que la sociedad haya sido autorizada a hacer oferta
publica de sus acciones.

Acciones preferidas: derecho de voto.

ARTICULO 217. — Las acciones con preferencia patrimonial pueden carecer de voto, excepto para las
materias incluidas en el cuarto parrafo del articulo 244, sin perjuicio de su derecho de asistir a las asambleas
con voz.

Tendran derecho de voto durante el tiempo en que se encuentren en mora en recibir los beneficios que
constituyen su preferencia.

También lo tendran si cotizaren en bolsa y se suspendiere o retirare dicha cotizaciéon por cualquier causa,
mientras subsista esta situacion.

Usufructo de acciones. Derecho de usufructo.
ARTICULO 218. — La calidad de socio corresponde al nudo propietario.

El usufructuario tiene derecho a percibir las ganancias obtenidas durante el usufructo. Este derecho no incluye
las ganancias pasadas a reserva o capitalizadas, pero comprende las correspondientes a las acciones
entregadas por la capitalizacion.

Usufructuarios sucesivos.

El dividendo se percibira por el tenedor del titulo en el momento del pago; si hubiere distintos usufructuarios se
distribuira a prorrata de la duracion de sus derechos.

Derechos del nudo propietario.

El ejercicio de los demés derechos derivados de la calidad de socio, inclusive la participacion de los resultados
de la liquidacion, corresponde al nudo propietario, salvo pacto en contrario y el usufructo legal.

Acciones no integradas.

Cuando las acciones no estuvieren totalmente integradas, el usufructuario para conservar sus derechos debe
efectuar los pagos que correspondan, sin perjuicio de repetirlos del nudo propietario.

Prenda comun. Embargo.

ARTICULO 219. — En caso de constitucién de prenda o de embargo judicial, los derechos corresponden al
propietario de las acciones.

Obligacion del acreedor.

En tales situaciones, el titular del derecho real o embargo queda obligado a facilitar el ejercicio de los derechos
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del propietario mediante el depdsito de las acciones o por otro procedimiento que garantice sus derechos. El
propietario soportara los gastos consiguientes.

Adquisicion de sus acciones por la sociedad.
ARTICULO 220. — La sociedad puede adquirir acciones que emitid, sélo en las siguientes condiciones:
1°) Para cancelarlas y previo acuerdo de reduccion del capital;

2°) Excepcionalmente, con ganancias realizadas y liquidas o reservas libres, cuando estuvieren
completamente integradas y para evitar un dafio grave, lo que sera justificado en la préxima asamblea
ordinaria;

3°) Para integrar el haber de un establecimiento que adquiere o de una sociedad que incorpore.
Acciones adquiridas no canceladas. Venta.

ARTICULO 221. — EI directorio enajenara las acciones adquiridas en los supuestos 2° y 3° del articulo
anterior dentro del término de un (1) afio; salvo prérroga por la asamblea. Se aplicara el derecho preferente
previsto en el articulo 194.

Suspension de derechos.

Los derechos correspondientes a esas acciones quedaran suspendidos hasta su enajenacion; no se
computaran para la determinacion del quérum ni de la mayoria.

Acciones en garantia; prohibicién.
ARTICULO 222. — La sociedad no puede recibir sus acciones en garantia.
Amortizaciones de acciones.

ARTICULO 223. — EI estatuto puede autorizar la amortizacién total o parcial de acciones integradas, con
ganancias realizadas y liquidas, con los siguientes recaudos:

1°) Resolucién previa de la asamblea que fije el justo precio y asegure la igualdad de los accionistas;

2°) Cuando se realice por sorteo, se practicara ante la autoridad de contralor o escribano de registro, se
publicara su resultado y se inscribira en los registros;

3°) Si las acciones son amortizadas en parte, se asentara en los titulos o en las cuentas de acciones
escriturales. Si la amortizacion es total se anularan, reemplazandose por bonos de goce o inscripciones en
cuenta con el mismo efecto.

Distribucion de dividendos. Pago de interés.

ARTICULO 224. — La distribucion de dividendos o el pago de interés a los accionistas son licitos sélo si
resultan de ganancias realizadas y liquidas correspondientes a un balance de ejercicio regularmente
confeccionado y aprobado.

Dividendos anticipados.

Esta prohibido distribuir intereses o dividendos anticipados o provisionales o resultantes de balances
especiales, excepto en las sociedades comprendidas en el articulo 299.

En todos estos casos los directores, los miembros del consejo de vigilancia y sindicos son responsables
ilimitada y solidariamente por tales pagos y distribuciones.

Repeticion dividendos.
ARTICULO 225. — No son repetibles los dividendos percibidos de buena fe.
Titulos valores: principios.

ARTICULO 226. — Las normas sobre titulos valores se aplican en cuanto no son modificadas por esta ley.
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4°. De los Bonos
Caracteres. Reglamentacion.

ARTICULO 227. — Las sociedades andénimas pueden emitir bonos de goce y de participacion. se
reglamentaran en el estatuto de acuerdo a las normas de este Titulo, bajo sancién de nulidad.

Bonos de goce.

ARTICULO 228. — Los bonos de goce se emitiran a favor de los titulares de acciones totalmente amortizadas.
Dan derecho a participar en las ganancias y, en caso de disolucion, en el producido de la liquidacién, después
de reembolsado el valor nominal de las acciones no amortizadas. Ademas gozaran de los derechos que el
estatuto les reconozca expresamente.

Bonos de participacion.

ARTICULO 229. — Los bonos de participacion pueden emitirse por prestaciones que no sean aportes de
capital. Solo dan derecho a participar en las ganancias de ejercicio.

Bonos de participacion para el personal.

ARTICULO 230. — Los bonos de participacion también pueden ser adjudicados al personal de la sociedad.
Las ganancias que les corresponda se computardn como gastos.

Son intransferibles y caducan con la extincion de la relacion laboral, cualquiera sea la causa.
Epoca de pago.

ARTICULO 231. — La participacion se abonara contemporaneamente con el dividendo.
Modificaciones de las condiciones de emision.

ARTICULO 232. — La modificacién de las condiciones de los bonos requiere la conformidad de los tenedores
de la mayoria absoluta de bonos de la clase respectiva, expresada en asamblea convocada por la sociedad al
afecto. La convocatoria se realizara por el procedimiento establecido en el articulo 237.

No se requiere esa conformidad para la modificacion referente al nimero de bonos cuando se trate de los
previstos en los articulos 228 y 230.

5°. De las Asambleas de Accionistas
Competencia.

ARTICULO 233. — Las asambleas tienen competencia exclusiva para tratar los asuntos incluidos en los
articulos 234 y 235.

Lugar de reunion.
Deben reunirse en la sede o en el lugar que corresponda a jurisdiccién del domicilio social.
Obligatoriedad de sus decisiones. Cumplimiento.

Sus resoluciones conformes con la ley y el estatuto, son obligatorias para todos los accionistas salvo lo
dispuesto en el articulo 245 y deben ser cumplidas por el directorio.

Asamblea ordinaria.
ARTICULO 234. — Corresponde a la asamblea ordinaria considerar y resolver los siguientes asuntos:

1) Balance general, estado de los resultados, distribuciéon de ganancias, memoria e informe del sindico y toda
otra medida relativa a la gestiéon de la sociedad que le competa resolver conforme a la ley y el estatuto o que
sometan a su decision el directorio, el consejo de vigilancia o los sindicos;

2) Designacion y remocion de directores y sindicos miembros del consejo de vigilancia y fijacion de su
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retribucion;

3) Responsabilidad de los directores y sindicos y miembros del consejo de vigilancia;

4) Aumentos del capital conforme al articulo 188.

Para considerar los puntos 1) y 2) sera convocada dentro de los cuatro (4) meses del cierre del ejercicio.
Asamblea extraordinaria.

ARTICULO 235. — Corresponden a la asamblea extraordinaria todos los asuntos que no sean de
competencia de la asamblea ordinaria, la modificacion del estatuto y en especial:

1°) Aumento de capital, salvo el supuesto del articulo 188. Sélo podra delegar en el directorio la época de la
emision, forma y condiciones de pago;

2°) Reduccién y reintegro del capital;
3°) Rescate, reembolso y amortizacion de acciones;

4°) Fusion, transformacion y disolucidon de la sociedad; nombramiento, remocion y retribucidon de los
liquidadores; escision; consideracion de las cuentas y de los demas asuntos relacionados con la gestion de
éstos en la liquidacion social, que deban ser objeto de resolucidon aprobatoria de caracter definitivo;

5°) Limitacion o suspension del derecho de preferencia en la suscripcion de nuevas acciones conforme al
articulo 197;

6°) Emision de debentures y su conversién en acciones;
7°) Emision de bonos.
Convocatoria: Oportunidad. Plazo.

ARTICULO 236. — Las asambleas ordinarias y extraordinarias seran convocadas por el directorio o el sindico
en los casos previstos por la ley, o cuando cualquiera de ellos lo juzgue necesario o cuando sean requeridas
por accionistas que representan por lo menos el cinco por ciento (5 %) del capital social, si los estatutos no
fijaran una representacién menor.

En este ultimo supuesto la peticion indicara los temas a tratar y el directorio o el sindico convocara la
asamblea para que se celebre en el plazo maximo de cuarenta (40) dias de recibida la solicitud.

Si el directorio o el sindico omite hacerlo, la convocatoria podra hacerse por la autoridad de contralor o
judicialmente.

Convocatoria.

ARTICULO 237. — Las asambleas seran convocadas por publicaciones durante cinco (5) dias, con diez (10)
de anticipacion, por lo menos y no mas de treinta (30), en el diario de publicaciones legales. Ademas, para las
sociedades a que se refiere el articulo 299, en uno de los diarios de mayor circulacion general de la Republica.
Debera mencionarse el caracter de la asamblea, fecha, hora y lugar de reunion, orden del dia, y los recaudos
especiales exigidos por el estatuto para la concurrencia de los accionistas.

Asamblea en segunda convocatoria.

La asamblea en segunda convocatoria por haber fracasado la primera debera celebrarse dentro de los treinta
(30) dias siguientes, y las publicaciones se haran por tres (3) dias con ocho (8) de anticipacién como minimo.
El estatuto puede autorizar ambas convocatorias simultdneamente, excepto para las sociedades que hacen
oferta publica de sus acciones, en las que esta facultad queda limitada a la asamblea ordinaria.

En el supuesto de convocatorias simultaneas, si la asamblea fuere citada para celebrarse el mismo dia debera
serlo con un intervalo no inferior a una (1) hora de la fijada para la primera.

Asamblea unanime.

La asamblea podra celebrarse sin publicacion de la convocatoria cuando se reunan accionistas que
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representen la totalidad del capital social y las decisiones que se adopten por unanimidad de las acciones con
derecho a voto.

Depésito de las acciones.

ARTICULO 238. — Para asistir a las asambleas, los accionistas deben depositar en la sociedad sus acciones
o un certificado de depdsito o constancia de las cuentas de acciones escriturales, librado al efecto por un
banco, caja de valores u otra institucién autorizada, para su registro en el libro de asistencia a las asambleas,
con no menos de tres (3) dias habiles de anticipacion al de la fecha fijada. La sociedad les entregara los
comprobantes necesarios de recibo, que serviran para la admision a la asamblea.

Comunicacién de asistencia.

Los titulares de acciones nominativas o escriturales cuyo registro sea llevado por la propia sociedad, quedan
exceptuados de la obligacion de depositar sus acciones o presentar certificados o constancias, pero deben
cursar comunicacion para que se los inscriba en el libro de asistencia dentro del mismo término.

Libro de asistencia.

Los accionistas o sus representantes que concurran a la asamblea firmaran el libro de asistencia en el que se
dejara constancia de sus domicilios, documentos de identidad y numero de votos que les corresponda.

Certificados.

No se podra disponer de las acciones hasta después de realizada la asamblea, excepto en el caso de
cancelacion del depdsito. Quien sin ser accionista invoque a los derechos que confiere un certificado o
constancia que le atribuye tal calidad, respondera por los dafios y perjuicios que se irroguen a la sociedad
emisora, socios y terceros; la indemnizacién en ningun caso sera inferior al valor real de las acciones que
haya invocado, al momento de la convocatoria de la asamblea. El banco o la institucion autorizada respondera
por la existencia de las acciones ante la sociedad emisora, socios o terceros, en la medida de los perjuicios
efectivamente irrogados.

Cuando los certificados de depdsito o las constancias de las cuentas de acciones escriturales no especifiquen
su numeracion y la de los titulos, en su caso, la autoridad de contralor podra, a peticiéon fundada de cualquier
accionista, requerir del depositario o institucion encargada de llevar el registro la comprobacion de la
existencia de las acciones.

Actuacion por mandatario.

ARTICULO 239. — Los accionistas pueden hacerse representar en las asambleas. No pueden ser
mandatarios los directores, los sindicos, los integrantes del consejo de vigilancia, los gerentes y demas
empleados de la sociedad.

Es suficiente el otorgamiento del mandato en instrumento privado, con la firma certificada en forma judicial,
notarial o bancaria, salvo disposicién en contrario del estatuto.

Intervencion de los directores sindicos y gerentes.

ARTICULO 240. — Los directores, los sindicos y los gerentes generales tienen derecho y obligaciéon de asistir
con voz a todas las asambleas. Sélo tendran voto en la medida que les corresponda como accionistas, con las
limitaciones establecidas en esta Seccion.

Es nula cualquier clausula en contrario.
Inhabilitacién para votar.

ARTICULO 241. — Los directores, sindicos, miembros del consejo de vigilancia y gerentes generales, no
pueden votar en las decisiones vinculadas con la aprobacién de sus actos de gestion. Tampoco lo pueden
hacer en las resoluciones atinentes a su responsabilidad o remocién con causa.

Presidencia de las asambleas.

ARTICULO 242. — Las asambleas seran presididas por el presidente del directorio o su reemplazante, salvo
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disposicién contraria del estatuto; y en su defecto, por la persona que designe la asamblea.
Asamblea convocada judicialmente o por la autoridad de contralor.

Cuando la asamblea fuere convocada por el juez o la autoridad de contralor, sera presidida por el funcionario
que éstos designen.

Asamblea ordinaria. Quérum.

ARTICULO 243. — La constitucion de la asamblea ordinaria en primera convocatoria, requiere la presencia de
accionistas que representen la mayoria de las acciones con derecho a voto.

Segunda convocatoria.

En la segunda convocatoria la asamblea se considerara constituida cualquiera sea el numero de esas
acciones presentes.

Mayoria.

Las resoluciones en ambos casos seran tomadas por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan
emitirse en la respectiva decision, salvo cuando el estatuto exija mayor numero.

Asamblea extraordinaria. Quérum.

ARTICULO 244. — La asamblea extraordinaria se reune en primera convocatoria con la presencia de
accionistas que representen el sesenta por ciento (60 %) de las acciones con derecho a voto, si el estatuto no
exige quérum mayor.

Segunda convocatoria.

En la segunda convocatoria se requiere la concurrencia de accionistas que representen el treinta por ciento
(30 %) de las acciones con derecho a voto, salvo que el estatuto fije quérum mayor o menor.

Mayoria.

Las resoluciones en ambos casos seran tomadas por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan
emitirse en la respectiva decision, salvo cuando el estatuto exija mayor nimero.

Supuestos especiales.

Cuando se tratare de la transformacion, prérroga o reconduccién, excepto en las sociedades que hacen oferta
publica o cotizacién de sus acciones; de la disolucién anticipada de la sociedad; de la transferencia del
domicilio al extranjero, del cambio fundamental del objeto y de la reintegracion total o parcial del capital, tanto
en la primera cuanto en segunda convocatoria, las resoluciones se adoptaran por el voto favorable de la
mayoria de acciones con derecho a voto, sin aplicarse la pluralidad de voto. Esta disposicion se aplicara para
decidir la fusién y la escision, salvo respecto de la sociedad incorporante que se regira por las normas sobre
aumento de capital.

Derecho de receso.

ARTICULO 245. — Los accionistas disconformes con las modificaciones incluidas en el ultimo parrafo del
articulo anterior, salvo en el caso de disolucién anticipada y en el de los accionistas de la sociedad
incorporante en fusién y en la escisién, pueden separarse de la sociedad con reembolso del valor de sus
acciones. También podran separarse en los pasos de aumentos de capital que competan a la asamblea
extraordinaria y que impliquen desembolso para el socio, de retiro voluntario de la oferta publica o de la
cotizacion de las acciones y de continuacion de la sociedad en el supuesto del articulo 94 inciso 9).

Limitacion por oferta publica.

En las sociedades que hacen ofertas publicas de sus acciones o se hallan autorizadas para la cotizacion de
las mismas, los accionistas no podran ejercer el derecho de receso en los casos de fusion o de escision si las
acciones que deben recibir en su consecuencia estuviesen admitidas a la oferta publica o para la cotizacion,
segun el caso. Podran ejercerlo si la inscripcion bajos dichos regimenes fuese desistida o denegada.
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Titulares.

Sin perjuicio de lo dispuesto por el articulo 244 para la determinacién de la mayoria, el derecho de receso sélo
podra ser ejercido por los accionistas presentes que votaron en contra de la decisién, dentro del quinto dia y
por los ausentes que acrediten la calidad de accionistas al tiempo de la asamblea, dentro de los quince (15)
dias de su clausura. En los supuestos a que se refiere el parrafo anterior, el plazo se contara desde que la
sociedad comunique la denegatoria o el desistimiento mediante avisos por tres (3) dias en el diario de
publicaciones legales y en uno de los que tenga mayor circulacién en la Republica.

Caducidad.

El derecho de receso y las acciones emergentes caducan si la resolucién que los origina es revocada por
asamblea celebrada dentro de los sesenta (60) dias de expirado el plazo para su ejercicio por los ausentes; en
este caso, los recedentes readquieren sin mas el ejercicio de sus derechos retrotrayéndose los de naturaleza
patrimonial al momento en que notificaron el receso.

Fijacion del valor.

Las acciones se reembolsaran por el valor resultante del ultimo balance realizado o que deba realizarse en
cumplimiento de normas legales o reglamentarias. Su importe debera ser pagado dentro del afio de la
clausura de la asamblea que origind el receso, salvo los casos de retiro voluntario, desistimiento o denegatoria
de la oferta publica o cotizacién o de continuacién de la sociedad en el supuesto del articulo 94, inciso 9), en
los que debera pagarse dentro de los sesenta (60) dias desde la clausura de la asamblea o desde que se
publique el desistimiento, la denegatoria o la aprobacion del retiro voluntario.

El valor de la deuda se ajustara a la fecha del efectivo de pago.

Nulidad.

Es nula toda disposicion que excluya el derecho de receso o agrave las condiciones de su ejercicio.

Orden del dia: Efectos.

ARTICULO 246. — Es nula toda decision sobre materias extrafias a las incluidas en el orden del dia, salvo:

1°) Si estuviere presente la totalidad del capital y la decisiéon se adopte por unanimidad de las acciones con
derecho a voto;

2°) Las excepciones que se autorizan expresamente en este Titulo;
3°) La elecciodn de los encargados de suscribir el acta.
Cuarto intermedio.

ARTICULO 247. — La asamblea puede pasar a cuarto intermedio por una vez, a fin de continuar dentro de los
treinta (30) dias siguientes. Solo podran participar en la reunion los accionistas que cumplieron con lo
dispuesto en el articulo 238. Se confeccionara acta de cada reunién.

Accionista con interés contrario al social.

ARTICULO 248. — EIl accionista o su representante que en una operacion determinada tenga por cuenta
propia o ajena un interés contrario al de la sociedad, tiene obligacion de abstenerse de votar los acuerdos
relativos a aquélla.

Si contraviniese esta disposicion sera responsable de los dafios y perjuicios, cuando sin su voto no se hubiera
logrado la mayoria necesaria para una decision valida.

Acta: Contenido.

ARTICULO 249. — El acta confeccionada conforme el articulo 73, debe resumir las manifestaciones hechas
en la deliberacion, las formas de las votaciones y sus resultados con expresion completa de las decisiones.

Copias del acta.
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Cualquier accionista puede solicitar a su costa, copia firmada del acta.
Asambleas especiales.

ARTICULO 250. — Cuando la asamblea deba adoptar resoluciones que afecten los derechos de una clase de
acciones, que se requiere el consentimiento o ratificacion de esta clase, que se prestara en asamblea especial
regida por las normas de la asamblea ordinaria.

Impugnacion de la decisién asamblearia. Titulares.

ARTICULO 251. — Toda resolucion de la asamblea adoptada en violacion de la ley, el estatuto o el
reglamento, puede ser impugnada de nulidad por los accionistas que no hubieren votado favorablemente en la
respectiva decision y por los ausentes que acrediten la calidad de accionistas a la fecha de la decisién
impugnada. Los accionistas que votaron favorablemente pueden impugnarla si su voto es anulable por vicio
de la voluntad.

También pueden impugnarla los directores, sindicos, miembros del consejo de vigilancia o la autoridad de
contralor.

Promocioén de la accién.

La accion se promovera contra la sociedad, por ante el Juez de su domicilio, dentro de los tres (3) meses de
clausurada la asamblea.

Suspension preventiva de la ejecucion.

ARTICULO 252. — EI Juez puede suspender a pedido de parte, si existieren motivos graves y no mediare
perjuicio para terceros, la ejecucion de la resolucién impugnada, previa garantia suficiente para responder por
los danos que dicha medida pudiere causar a la sociedad.

Sustanciacion de la causa. Acumulacién de acciones.

ARTICULO 253. — Salvo el supuesto de la medida cautelar a que se refiere el articulo anterior, soélo se
proseguira el juicio después de vencido el término del articulo 251. Cuando exista pluralidad de acciones
deberan acumularse, a cuyo efecto el directorio tendra obligacion de denunciar en cada expediente la
existencia de las demas.

Representacion.

Cuando la accion sea intentada por la mayoria de los directores o de miembros del consejo de vigilancia, los
accionistas que votaron favorablemente designaran por mayoria un representante ad hoc, en asamblea
especial convocada al efecto conforme al articulo 250. Si no se alcanzare esa mayoria, el representante sera
designado de entre ellos por el juez.

Responsabilidad de los accionistas.

ARTICULO 254. — Los accionistas que votaran favorablemente las resoluciones que se declaren nulas,
responden ilimitada y solidariamente de las consecuencias de las mismas, sin perjuicio de la responsabilidad
que corresponda a los directores, sindicos e integrantes del consejo de vigilancia.

Revocacion del acuerdo impugnado.

Una asamblea posterior podra revocar el acuerdo impugnado. Esta resolucién surtira efecto desde entonces y
no procedera la iniciacion o la continuacién del proceso de impugnacion. Subsistira la responsabilidad por los
efectos producidos o que sean su consecuencia directa.

6°. De la Administracion y Representacion
Directorio. Composicion; eleccion.

ARTICULO 255. — La administracién estd a cargo de un directorio compuesto de uno o mas directores
designados por la asamblea de accionistas o el consejo de vigilancia, en su caso. En las sociedades anonimas
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del articulo 299 se integrara por lo menos con tres directores.

Si se faculta a la asamblea de accionistas para determinar el niumero de directores, el estatuto especificara el
ndamero minimo y maximo permitido.

Condiciones.

ARTICULO 256. — EI director es reelegible y su designacion revocable exclusivamente por la asamblea,
incluso en el caso del articulo 281, inciso d). No es obligatoria la calidad de accionista.

El estatuto establecera la garantia que debera prestar.

El estatuto no puede suprimir ni restringir la revocabilidad en el cargo.

Domicilio de los directores.

La mayoria absoluta de los directores deben tener domicilio real en la Republica.

Todos los directores deberan constituir un domicilio especial en la Republica, donde seran validas las
notificaciones que se les efectien con motivo del ejercicio de sus funciones, incluyéndose las relativas a la
accion de responsabilidad.

Duracioén.

ARTICULO 257. — El estatuto precisara el término por el que es elegido, el que no se puede exceder de tres
ejercicios salvo el supuesto del articulo 281, inciso d).

No obstante el director permanecera en su cargo hasta ser reemplazado.

Silencio del estatuto.

En caso de silencio del estatuto, se entiende que el término previsto es el maximo autorizado.
Reemplazo de los directores.

ARTICULO 258. — EI estatuto podra establecer la eleccion de suplentes para subsanar la falta de los
directores por cualquier causa. Esta prevision es obligatoria en las sociedades que prescinden de sindicatura.

En caso de vacancia, los sindicos designaran el reemplazante hasta la reunion de la préxima asamblea, si el
estatuto no prevé otra forma de nombramiento.

Renuncia de directores.

ARTICULO 259. — EI directorio debera aceptar la renuncia del director, en la primera reunién que celebre
después de presentada siempre que no afectare su funcionamiento regular y no fuere dolosa o intempestiva,
lo que debera constar en el acta pertinente. De lo contrario, el renunciante debe continuar en funciones hasta
tanto la proxima asamblea se pronuncie.

Funcionamiento.

ARTICULO 260. — El estatuto debe reglamentar la constituciéon y funcionamiento del directorio. EI quérum no
podra ser inferior a la mayoria absoluta de sus integrantes.

Remuneracion.

ARTICULO 261. — El estatuto podra establecer la remuneracion del directorio y del consejo de vigilancia; en
su defecto, la fijara la asamblea o el consejo de vigilancia en su caso.

El monto maximo de las retribuciones que por todo concepto puedan percibir los miembros del directorio y del
consejo de vigilancia en su caso, incluidos sueldos y otras remuneraciones por el desempefio de funciones
técnico-administrativas de caracter permanente, no podran exceder del veinticinco por ciento (25%) de las
ganancias.

Dicho monto maximo se limitara al cinco por ciento (5%) cuando no se distribuyan dividendos a los
accionistas, y se incrementara proporcionalmente a la distribucién, hasta alcanzar aquel limite cuando se
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reparta el total de las ganancias. A los fines de la aplicacion de esta disposicion, no se tendra en cuenta la
reduccion en la distribucion de dividendos, resultante de deducir las retribuciones del Directorio y del Consejo
de Vigilancia.

Cuando el ejercicio de comisiones especiales o de funciones técnico administrativas por parte de uno o mas
directores, frente a lo reducido o a la inexistencia de ganancias impongan la necesidad de exceder los limites
prefijados, sélo podran hacerse efectivas tales remuneraciones en exceso si fuesen expresamente acordadas
por la asamblea de accionistas, a cuyo efecto debera incluirse el asunto como uno de los puntos del orden del
dia.

Eleccion por categoria.

ARTICULO 262. — Cuando existan diversas clases de acciones el estatuto puede prever que cada una de
ellas elija uno o mas directores, a cuyo efecto reglamentara la eleccion.

Remocion.
La remocion se hara por la asamblea de accionistas de la clase, salvo los casos de los articulo 264 y 276.
Eleccién por acumulaciéon de votos.

ARTICULO 263. — Los accionistas tienen derecho a elegir hasta Un Tercio (1/3) de las vacantes a llenar en el
directorio por el sistema de voto acumulativo.

El estatuto no puede derogar este derecho, si reglamentarlo de manera que dificulte su ejercicio; pero se
excluye en el supuesto previsto en el articulo 262.

El directorio no podra renovarse en forma parcial o escalonada, si de tal manera se impide el ejercicio del voto
acumulativo.

Procedimiento.
Para el ejercicio se procedera de la siguiente forma:

1°) El o los accionistas que deseen votar acumulativamente deberan notificarlo a la sociedad con anticipacion
no menor de Tres (3) dias habiles a la celebracion de la asamblea, individualizando las acciones con que se
ejercera el derecho vy, si fuesen al portador, depositando los titulos o el certificado o constancia del banco o
institucion autorizada. Cumplidos tales requisitos aunque sea por un solo accionista, todos quedan habilitados
para votar por este sistema;

2°) La sociedad debera informar a los accionistas que lo soliciten, acerca de las notificaciones recibidas. Sin
perjuicio de ello, el presidente de la asamblea debe informar a los accionistas presentes que todos se
encuentran facultados para votar acumulativamente, hayan o no formulado la notificacion;

3°) Antes de la votacion se informara publica y circunstanciadamente el nimero de votos que corresponde a
cada accionista presente;

4°) Cada accionista que vote acumulativamente tendra un nimero de votos igual al que resulte de multiplicar
los que normalmente le hubieren correspondido por el niumero de directores a elegir. Podra distribuirlos o
acumularlos en un numero de candidatos que no exceda del tercio de las vacantes a llenar;

5°) Los accionistas que voten por el sistema ordinario o plural y los que voten acumulativamente competiran
en la eleccion del tercio de las vacantes a llenar, aplicandose a los Dos Tercios (2/3) restantes el sistema
ordinario o plural de votacion. Los accionistas que no voten acumulativamente lo haran por la totalidad de las
vacantes a cubrir, otorgando a cada uno de los candidatos la totalidad de votos que les corresponde conforme
a sus acciones con derecho a voto;

6°) Ningun accionista podra votar —dividiendo al efecto sus acciones— en parte acumulativamente y en parte
en forma ordinaria o plural;

7°) Todos los accionistas pueden variar el procedimiento o sistema de votacion, antes de la emision del voto,
inclusive los que notificaron su voluntad de votar acumulativamente y cumplieron los recaudos al efecto;
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8°) El resultado de la votacion sera computado por persona. Solo se consideraran electos los candidatos
votados por el sistema ordinario o plural si retinen la mayoria absoluta de los votos presentes; y los candidatos
votados acumulativamente que obtengan mayor nimero de votos, superando a los obtenidos por el sistema
ordinario, hasta completar la tercera parte de las vacantes;

9°) En caso de empate entre dos o mas candidatos votados por el mismo sistema, se procedera a una nueva
votacién en la que participaran solamente los accionistas que votaron por dicho sistema. En caso de empate
entre candidatos votados acumulativamente, en la nueva eleccién no votaran los accionistas que —dentro del
sistema— ya obtuvieron la eleccién de sus postulados.

Prohibiciones e incompatibilidades para ser director.
ARTICULO 264. — No pueden ser directores ni gerentes:
1°) Quienes no pueden ejercer el comercio;

2°) Los fallidos por quiebra culpable o fraudulenta hasta diez (10) afios después de su rehabilitacion, los
fallidos por quiebra casual o los concursados hasta cinco (5) afios después de su rehabilitacion; los directores
y administradores de sociedad cuya conducta se calificare de culpable o fraudulenta, hasta diez (10) afios
después de su rehabilitacion.

3°) Los condenados con accesoria de inhabilitacién de ejercer cargos publicos; los condenados por hurto,
robo, defraudacion, cohecho, emision de cheques sin fondos y delitos contra la fe publica; los condenados por
delitos cometidos en la constitucién, funcionamiento y liquidacion de sociedades. En todos los casos hasta
después de diez (10) afios de cumplida la condena;

4°) Los funcionarios de la administracion publica cuyo desempefio se relacione con el objeto de la sociedad,
hasta dos (2) afios del cese de sus funciones.

Remocioén del inhabilitado.

ARTICULO 265. — EI directorio, o en su defecto el sindico, por propia iniciativa o a pedido fundado de
cualquier accionista, debe convocar a asamblea ordinaria para la remocién del director o gerente incluido en el
articulo 264, que se celebrara dentro de los cuarenta (40) dias de solicitada. Denegada la remocion, cualquier
accionista, director o sindico, puede requerirla judicialmente.

Caracter personal del cargo.
ARTICULO 266. — El cargo de director es personal e indelegable.

Los directores no podran votar por correspondencia, pero en caso de ausencia podran autorizar a otro director
a hacerlo en su nombre, si existiera quérum. Su responsabilidad sera la de los directores presentes.

Directorio: Reuniones: convocatoria.

ARTICULO 267. — El directorio se reunira, por lo menos, una vez cada tres (3) meses, salvo que el estatuto
exigiere mayor numero de reuniones, sin perjuicio de las que se pudieren celebrar por pedido de cualquier
director. La convocatoria sera hecha, en éste ultimo caso, por el presidente para reunirse dentro del quinto dia
de recibido el pedido. En su defecto, podra convocarla cualquiera de los directores.

La convocatoria debera indicar los temas a tratar.
Representacion de la sociedad.

ARTICULO 268. — La representacion de la sociedad corresponde al presidente del directorio. El estatuto
puede autorizar la actuacion de uno o mas directores. En ambos supuestos se aplicara el articulo 58.

Directorio: Comité ejecutivo.

ARTICULO 269. — El estatuto puede organizar un comité ejecutivo integrados por directores que tengan a su
cargo unicamente la gestion de los negocios ordinarios. El directorio vigilara la actuacion de ese comité
ejecutivo y ejercera las demas atribuciones legales y estatuarias que le correspondan.
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Responsabilidad.
Esta organizacion no modifica las obligaciones y responsabilidades de los directores.
Gerentes.

ARTICULO 270. — EI directorio puede designar gerentes generales o especiales, sean directores o no,
revocables libremente, en quienes puede delegar las funciones ejecutivas de la administracion. Responden
ante la sociedad y los terceros por el desempefio de su cargo en la misma extensién y forma que los
directores. Su designacion no excluye la responsabilidad de los directores.

Prohibiciéon de contratar con la sociedad.

ARTICULO 271. — El director puede celebrar con la sociedad los contratos que sean de la actividad en que
éste opere y siempre que se concierten en las condiciones del mercado.

Los contratos que no reunan los requisitos del parrafo anterior sélo podran celebrarse previa aprobacién del
directorio o conformidad de la sindicatura si no existiese quérum. De estas operaciones debera darse cuenta a
la asamblea.

Si desaprobase los contratos celebrados, los directores o la sindicatura en su caso, seran responsables
solidariamente por los dafios y perjuicios irrogados a la sociedad.

Los contratos celebrados en violacion de lo dispuesto en el parrafo segundo y que no fueren ratificados por la
asamblea son nulos, sin perjuicio de la responsabilidad prevista en el parrafo tercero.

Interés contrario.

ARTICULO 272. — Cuando el director tuviere un interés contrario al de la sociedad, debera hacerlo saber al
directorio y a los sindicos y abstenerse de intervenir en la deliberaciéon, so pena de incurrir en la
responsabilidad del articulo 59.

Actividades en competencia.

ARTICULO 273. — EI director no puede participar por cuenta propia o de terceros, en actividades en
competencia con la sociedad, salvo autorizacidon expresa de la asamblea, so pena de incurrir en la
responsabilidad del articulo 59.

Mal desempeiio del cargo.

ARTICULO 274. — Los directores responden ilimitada y solidariamente hacia la sociedad, los accionistas y los
terceros, por el mal desempefio de su cargo, segun el criterio del articulo 59, asi como por la violacion de la
ley, el estatuto o el reglamento y por cualquier otro dafo producido por dolo, abuso de facultades o culpa
grave.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo anterior, la imputacion de responsabilidad se hara atendiendo a la
actuacién individual cuando se hubieren asignado funciones en forma personal de acuerdo con lo establecido
en el estatuto, el reglamento o decision asamblearia. La decision de la asamblea y la designacién de las
personas que han de desempefiar las funciones deben ser inscriptas el Registro Publico de Comercio como
requisito para la aplicacién de lo dispuesto en este parrafo.

Exencion de responsabilidad.

Queda exento de responsabilidad el director que participé en la deliberacion o resolucién o que la conocio, si
deja constancia escrita de su protesta y diera noticia al sindico antes que su responsabilidad se denuncie al
directorio, al sindico, a la asamblea, a la autoridad competente, o se ejerza la accion judicial.

Extincién de la responsabilidad.

ARTICULO 275. — La responsabilidad de los directores y gerentes respecto de la sociedad, se extingue por
aprobacién de su gestion o por renuncia expresa o transaccidn, resuelta por la asamblea, si esa
responsabilidad no es por violaciéon de la ley, del estatuto o reglamento o si no media oposicion del cinco por
ciento (5 %) del capital social, por lo menos. La extinciéon es ineficaz en caso de liquidacion coactiva o
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concursal.
Acciodn social de responsabilidad. Condiciones. Efectos, ejercicios.

ARTICULO 276. — La accién social de responsabilidad contra los directores corresponde a la sociedad, previa
resolucion de la asamblea de accionistas. Puede ser adoptada aunque no conste en el orden del dia, si es
consecuencia directa de la resolucion de asunto incluido en éste. La resoluciéon producira la remocion del
director o directores afectados y obligara a su reemplazo.

Esta accion también podra ser ejercida por los accionistas que hubieren efectuado la oposicion prevista en el
articulo 275.

Accioén de responsabilidad: facultades del accionista.

ARTICULO 277. — Si la accion prevista en el primer parrafo del articulo 276 no fuera iniciada dentro del plazo
de tres (3) meses, contados desde la fecha del acuerdo, cualquier accionista puede promoverla, sin perjuicio
de la responsabilidad que resulte del incumplimiento de la medida ordenada.

Accion de responsabilidad. Quiebra.

ARTICULO 278. — En caso de quiebra de la sociedad, la accion de responsabilidad puede ser ejercida por el
representante del concurso y, en su defecto, se ejercera por los acreedores individualmente.

Accioén individual de responsabilidad.

ARTICULO 279. — Los accionistas y los terceros conservan siempre sus acciones individuales contra los
directores.

7°. Del Consejo de Vigilancia
Reglamentacion.

ARTICULO 280. — EI estatuto podra organizar un consejo de vigilancia, integrado por tres a quince
accionistas designados por la asamblea conforme a los articulos 262 o 263, reelegibles y libremente
revocables. Cuando el estatuto prevea el consejo de vigilancia, los articulos 262 y 263 no se aplicaran en la
eleccion de directores si éstos deben ser elegidos por aquél.

Normas aplicables.

Se aplicaran los articulos 234, inciso 2.); 241; 257; 258; parrafo primero; 259; 260; 261; 264; 265; 266; 267;
272; 273; 274; 275; 276; 277; 278; 279; 286 y 305. También se aplicard el articulo 60. Cuando en estas
disposiciones se hacen referencia al director o directorio, se entendera consejero o consejo de vigilancia.

Organizacion.

ARTICULO 281. — El estatuto reglamentara la organizacién y funcionamiento del consejo de vigilancia.
Atribuciones y deberes.

Son funciones del consejo de vigilancia:

a) Fiscalizar la gestién del directorio. Puede examinar la contabilidad social, los bienes sociales, realizar
arqueos de caja, sea directamente o por peritos que designe; recabar informes sobre contratos celebrados o
en tramite de celebracidon, aun cuando no excedan de las atribuciones del directorio. Por lo menos
trimestralmente, el directorio presentara al consejo informe escrito acerca de la gestién social;

b) Convocara la asamblea cuando estime conveniente o lo requieran accionistas conforme al articulo 236;

c) Sin perjuicio de la aplicacion del articulo 58, el estatuto puede prever que determinadas clases de actos o
contratos no podran celebrarse sin su aprobacion. Denegada ésta, el directorio podra someterlo a la decision
de la asamblea;

d) La eleccidon de los integrantes del directorio, cuando lo establezca el estatuto, sin perjuicio de su
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revocabilidad por la asamblea. En este caso la remuneracién sera fija y la duraciéon en el cargo podra
extenderse a cinco (5) afios;

e) Presentar a la asamblea sus observaciones sobre la memoria del directorio y los estados contables
sometidos a consideracion de la misma;

f) Designar una o0 mas comisiones para investigar o examinar cuestiones o denuncias de accionistas o para
vigilar la ejecucién de sus decisiones;

g) Las demas funciones y facultades atribuidas en esta ley a los sindicos.

ARTICULO 282. — Los consejeros disidentes en numero no menor de un tercio (1/3) podran convocar la
asamblea de accionistas para que ésta tome conocimiento y decida acerca de la cuestion que motiva su
disidencia.

ARTICULO 283. — Cuando el estatuto organice el consejo de vigilancia, podra prescindir de la sindicatura
prevista en los articulos 284 y siguientes. En tal caso, la sindicatura sera reemplazada por auditoria anual,
contratada por el consejo de vigilancia, y su informe sobre estados contables se sometera a la asamblea, sin
perjuicio de las medidas que pueda adoptar el consejo.

8°. De la Fiscalizacién Privada.
Designacion de sindicos.

ARTICULO 284. — Esta a cargo de uno o mas sindicos designados por la asamblea de accionistas. Se elegira
igual numero de sindicos suplentes.

Cuando la sociedad estuviere comprendida en el articulo 299 —excepto su inciso 2.)— la sindicatura debe ser
colegiada en numero impar.

Cada accion dara en todos los casos derechos a un soélo voto para la eleccién y remocion de los sindicos, sin
perjuicio de la aplicacién del articulo 288.

Es nula cualquier clausula en contrario.
Prescindencia.

Las sociedades que no estén comprendidas en ninguno de los supuestos a que se refiere el articulo 299,
podran prescindir de la sindicatura cuando asi esté previsto en el estatuto. En tal caso los socios poseen el
derecho de contralor que confiere el articulo 55. Cuando por aumento de capital resultare excedido el monto
indicado la asamblea que asi lo resolviere debe designar sindico, sin que sea necesaria reforma de estatuto.

Requisitos.
ARTICULO 285. — Para ser sindico se requiere:

1°) Ser abogado o contador publico, con titulo habilitante, o sociedad civil con responsabilidad solidaria
constituida exclusivamente por éstos profesionales;

2°) Tener domicilio real en el pais.

Inhabilidades e incompatibilidades.

ARTICULO 286. — No pueden ser sindicos:

1°) Quienes se hallan inhabilitados para ser directores, conforme al articulo 264;

2°) Los directores, gerentes y empleados de la misma sociedad o de otra controlada o controlante;

3°) Los conyuges, los parientes con consanguinidad en linea recta, los colaterales hasta el cuarto grado,
inclusive, y los afines dentro del segundo de los directores y gerentes generales.

Plazo.
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ARTICULO 287. — EI estatuto precisara el término por el cual son elegidos para el cargo, que no puede
exceder de tres ejercicios, no obstante, permaneceran en el mismo hasta ser reemplazados. Podran ser
reelegidos.

Revocabilidad.

Su designacién es revocable solamente por la asamblea de accionistas, que podra disponerla sin causa
siempre que no medie oposicion del cinco por ciento (5 %) del capital social.

Es nula cualquier clausula contraria a las disposiciones de este articulo.
Eleccién por clases.

ARTICULO 288. — Si existieran diversas clases de acciones, el estatuto puede autorizar que a cada una de
ellas corresponda la eleccion de uno o mas sindicos titulares e igual numero de suplentes y reglamentara la
eleccion.

La remocioén se decidira por la asamblea de accionistas de la clase, excepto los casos de los articulos 286 y
296.

Eleccién por voto acumulativo.

ARTICULO 289. — Los accionistas pueden ejercer el derecho reconocido por el articulo 263, en las
condiciones fijadas por éste.

Sindicatura colegiada.

ARTICULO 290. — Cuando la sindicatura fuere plural, actuara como cuerpo colegiado, y se denominara
"Comision Fiscalizadora". El estatuto reglamentara su constituciéon y funcionamiento. Llevara un libro de actas.
El sindico disidente tendra los derechos, atribuciones y deberes del articulo 294.

Vacancia: Reemplazo.

ARTICULO 291. — En caso de vacancia, temporal o definitiva, o de sobrevenir una causal de inhabilitacion
para el cargo, el sindico sera reemplazado por el suplente que corresponda.

De no ser posible la actuacién del suplente, el directorio convocara de inmediato a una asamblea general o de
la clase en su caso, a fin de hacer las designaciones hasta completar el periodo.

Producida una causal de impedimento durante el desempeiio del cargo, el sindico debe cesar de inmediato en
sus funciones e informar al directorio dentro del término de diez (10) dias.

Remuneracion.

ARTICULO 292. — La funcién del sindico es remunerada. Si la remuneracién no estuviera determinada por el
estatuto, lo sera por la asamblea.

Indelegabilidad.
ARTICULO 293. — El cargo de sindico es personal e indelegable.
Atribuciones y deberes.

ARTICULO 294. — Son atribuciones y deberes del sindico, sin perjuicio de los demas que esta ley determina
y los que le confiera el estatuto:

1°) Fiscalizar la administracion de la sociedad, a cuyo efecto examinara los libros y documentacién siempre
que lo juzgue conveniente y, por lo menos, una vez cada tres (3) meses.

2°) Verificar en igual forma y periodicidad las disponibilidades y titulos valores, asi como las obligaciones y su
cumplimiento; igualmente puede solicitar la confeccion de balances de comprobacion;

3°) Asistir con voz, pero sin voto, a las reuniones del directorio, del comité ejecutivo y de la asamblea, a todas
las cuales debe ser citado;
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4°) Controlar la constitucion y subsistencia de la garantia de los directores y recabar las medidas necesarias
para corregir cualquier irregularidad;

5°) Presentar a la asamblea ordinaria un informe escrito y fundado sobre la situacion econdmica y financiera
de la sociedad, dictaminando sobre la memoria, inventario, balance y estado de resultados;

6°) Suministrar a accionistas que representen no menos del Dos por Ciento (2 %) del capital, en cualquier
momento que éstos se lo requieran, informacién sobre las materias que son de su competencia;

7°) Convocar a asamblea extraordinaria, cuando lo juzgue necesario y a asamblea ordinaria o asambleas
especiales, cuando omitiere hacerlo el directorio;

8°) Hacer incluir en el orden del dia de la asamblea, los puntos que considere procedentes;

9°) Vigilar que los drganos sociales den debido cumplimiento a la ley, estatuto, reglamento y decisiones
asamblearias;

10) Fiscalizar la liquidacion de la sociedad;

11) Investigar las denuncias que le formulen por escrito accionistas que representen no menos del Dos por
Ciento (2 %) del capital, mencionarlas en informe verbal a la asamblea y expresar acerca de ellas las
consideraciones y proposiciones que correspondan. Convocara de inmediato a asamblea para que resuelva al
respecto, cuando la situacién investigada no reciba del directorio el tratamiento que conceptie adecuado y
juzgue necesario actuar con urgencia.

Extensidén de sus funciones a ejercicios anteriores.

ARTICULO 295. — Los derechos de informacion e investigacién administrativa del sindico incluyen los
ejercicios econdémicos anteriores a su eleccion.

Responsabilidad.

ARTICULO 296. — Los sindicos son ilimitada y solidariamente responsables por el incumplimiento de las
obligaciones que les imponen la ley, el estatuto y el reglamento, Su responsabilidad se hara efectiva por
decision de la asamblea. La decision de la asamblea que declare la responsabilidad importa la remocién del
sindico.

Solidaridad.

ARTICULO 297. — También son responsables solidariamente con los directores por los hechos y omisiones
de éstos cuando el dafio no se hubiera producido si hubieran actuado de conformidad con lo establecido en la
ley, estatuto, reglamento o decisiones asamblearias.

Aplicacion de otras normas.

ARTICULO 298. — Se aplica a los sindicos lo dispuesto en los articulos 271 y 279.

9°. De la Fiscalizacion Estatal
Fiscalizacion estatal permanente.

ARTICULO 299. — Las asociaciones anonimas, ademas del control de constitucion, quedan sujetas a la
fiscalizacién de la autoridad de contralor de su domicilio, durante su funcionamiento, disolucion y liquidacion,
en cualquiera de los siguientes casos:

1°) Hagan oferta publica de sus acciones o debentures;

2°) Tengan capital social superior a VEINTIUN MIL MILLONES DE AUSTRALES (A 21.000.000.000.-), monto
éste que podra ser actualizado por el Poder Ejecutivo, cada vez que lo estime necesario; (Monto del capital
social sustituido por art. 1° de la Resolucién N° 623/1991 del Ministerio de Justicia B.O. 02/12/1991).

3°) Sean de economia mixta o se encuentren comprendidas en la Seccién VI;

4°) Realicen operaciones de capitalizacién, ahorro o en cualquier forma requieran dinero o valores al publico
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con promesas de prestaciones o beneficios futuros;
5°) Exploten concesiones o servicios publicos;

6°) Se trate de sociedad controlante de o controlada por otra sujeta a fiscalizacién, conforme a uno de los
incisos anteriores.

Fiscalizacion estatal limitada.

ARTICULO 300. — La fiscalizacién por la autoridad de contralor de las sociedades anénimas no incluidas en
el articulo 299, se limitara al contrato constitutivo, sus reformas y variaciones del capital, a los efectos de los
articulos 53 y 167.

Fiscalizacion estatal limitada: extension.

ARTICULO 301. — La autoridad de contralor podra ejercer funciones de vigilancia en las sociedades
anonimas no incluidas en el articulo 299, en cualquiera de los siguientes casos:

1°) Cuando lo soliciten accionistas que representen el diez por ciento (10 %) del capital suscripto o lo requiera
cualquier sindico. En este caso se limitara a los hechos que funden la presentacion;

2°) Cuando lo considere necesario, segun resolucion fundada, en resguardo del interés publico.
Sanciones.

ARTICULO 302. — La autoridad de control, en caso de violacion de la ley, del estatuto o del reglamento,
puede aplicar sanciones de:

1°) Apercibimiento;
2°) Apercibimiento con publicacion;
3°) Multas a la sociedad, sus directores y sindicos.

Estas ultimas no podran ser superiores a AUSTRALES TRESCIENTOS CINCUENTA 'Y CINCO MIL
SEISCIENTOS CON CUERENTA'Y SIETE CENTAVOS (A 355.600,47) en conjunto y por infraccion y se
graduaran segun la gravedad de la infraccion y el capital de la sociedad. Cuando se apliquen a directores y
sindicos, la sociedad no podra hacerse cargo de ellas. (Monto maximo de la multa sustituido por art. 1° de la
Resolucién N° 601/88 de la Secretaria de Justicia B.O. 17/11/1988)

Se faculta al Poder Ejecutivo para que, por intermedio del Ministerio de Justicia, actualice semestralmente los
montos de las multas, sobre la base de la variacion registrada en el indice de precios al por mayor, nivel
general, elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Facultad de la autoridad de contralor para solicitar determinadas medidas.

ARTICULO 303. — La autoridad de contralor esta facultada para solicitar al juez del domicilio de la sociedad
competente en materia comercial:

1°) La suspension de las resoluciones de sus 6rganos si las mismas fueren contrarias a la ley, el estatuto o el
reglamento;

2°) La intervencion de su administracion en los casos del inciso anterior cuando ella haga oferta publica de sus
acciones o debentures, o realice operaciones de capitalizacion, ahorro o en cualquier forma requiera dinero o
valores al publico con promesa de prestaciones o beneficios futuros y en el supuesto del articulo 301, inciso 2.

La intervencion tendra por objeto remediar las causas que la motivaron y si no fuere ello posible, disolucion y
liquidacion;

3°) La disolucion y liquidacion en los casos a que se refieren los incisos 3, 4, 5, 8 y 9 del articulo 94 y la
liquidacion en el caso del inciso 2 de dicho articulo.

Fiscalizacion especial.

ARTICULO 304. — La fiscalizacion prevista en esta ley es sin perjuicio de la que establezcan leyes
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especiales.
Responsabilidad de directores y sindicos por ocultacion.

ARTICULO 305. — Los directores y sindicos seran ilimitada y solidariamente responsables en el caso de que
tuvieren conocimiento de alguna de las circunstancias previstas en el articulo 299 y no lo comunicaren a la
autoridad de contralor.

En el caso en que hubieren eludido o intentado eludir la fiscalizacién de la autoridad de contralor los
responsables seran pasibles de las sanciones que determina el inciso 3 del articulo 302.

Recursos.

ARTICULO 306. — Las resoluciones de la autoridad de contralor son apelables ante el tribunal de apelaciones
competente en materia comercial.

Plazo de apelacion.

ARTICULO 307. — La apelacion se interpondra ante la autoridad de contralor, dentro de los Cinco (5) dias de
notificada la resolucién. Se substanciara de acuerdo con el articulo 169.

La apelacion contra las sanciones de apercibimiento con publicacion y multa sera concedida con efecto
suspensivo.
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ADVERTENCIA: H Centro de Informacion Juridica en Linea (CIJUL en Linea) esta inscrito en la Universidad de
Costa Rica como un proyecto de accién social, cuya actividad es de extension docente y en esta linea de trabajo
responde a las consultas que hacen sus usuarios elaborando informes de investigacion que son recopilaciones
de informacién jurisprudencial, normativa y doctrinal, cuyas citas bibliograficas se encuentran al final de cada
documento. Los textos transcritos son responsabilidad de sus autores y no necesariamente reflejan el
pensamiento del Centro. CIJUL en Linea, dentro del marco normativo de los usos segun el articulo 9 inciso 2 del
Convenio de Berna, realiza citas de obras juridicas de acuerdo con el articulo 70 de la Ley N° 6683 (Ley de
Derechos de Autor y Conexos); reproduce libremente las constituciones, leyes, decretos y demas actos publicos
de conformidad con el articulo 75 de la Ley N° 6683. Para tener acceso a los servicios que brinda el CJUL en
Linea, el usuario(a) declara expresamente que conoce y acepta las restricciones existentes sobre el uso de las
obras ofrecidas por el CIJUL en Linea, para lo cual se compromete a citar el nombre del autor, el titulo de la obra

y la fuente original y la digital completa, en caso de utilizar el material indicado.
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