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COMISION NACIONAL DE VALORES, c/
LABORATORIOS ALEX S.A.C. s/sumario

(CNCom., Sala "C”, 12 de marzo de 1993)

En Buenos Aires, a los 12 dias del mes de Marzo del afio mil novecientos noventa y
tres, reunidos los Sefiores jueces de Camara en la Sala de Acuerdos fueron traidos
para conocer los autos seguidos por: "COMISION NACIONAL DE VALORES, contra
LABORATORIOS ALEX S.A.C.", sobre Sumario, en los que al practicarse la
desinsaculacion que ordena el articulo 268 del Cédigo Procesal, Civil y Comercial de
la Nacion resulté que la votacidn debia tener lugar en el siguiente orden: Doctores

Monti.- Caviglione Fraga.- Di Tella.-

Estudiados los autos la Camara plantea la siguiente cuestion a resolver.

¢Es arreglada a derecho la sentencia apelada de fs. 180/186?

El sefior juez de Camara Doctor José Luis Monti dice:

I.- La Comisién Nacional de Valores demandd en autos la nulidad de la decision
adoptada en la asamblea general ordinaria de la sociedad demandada del 3 de
noviembre de 1986 con relacion al punto 5 considerado en ella, esto es, la
aprobacion de las remuneraciones percibidas por los directores durante el ejercicio
concluido el 30 de abril de 1986, como retribucidon de tareas cumplidas por éstos.
Invocé como antecedente las actuaciones administrativas iniciadas en ese
organismo a instancias del accionista Gerardo P. Sichel (ver denuncia copiada a fs.
119), las que culminaron con la resoluciéon 7957 (21-1-87) que habia declarado la
ineficacia de la decision cuestionada. Fundd su reclamo en lo dispuesto por el art.
241 de la LS que, a criterio de la comisidén, adn en su redaccion actual conforme a
la ley 22.903, vedaria a los directores participar en la votacion concerniente a sus
remuneraciones, razén por la cual quienes ejercian tales cargos debieron
abstenerse de votar, lo que no hicieron, contribuyendo a formar con sus votos la

mayoria que aprobd el punto.
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La demandada, por su parte, sostuvo la legitimidad de lo actuado en la citada
asamblea, por estimar que la votacién de las remuneraciones esta actualmente

excluida de la prohibicién contenida en el art. 241 de la LS.

II.- La sentencia de fs. 180/186 rechazé la demanda, Para resolver asi, el juez
considerd que la votacion de las remuneraciones no entrafia una aprobacién de los
actos de gestidon de los directores, Unico aspecto hoy vedado por el art. 241 citado.
Argumento que si se admite que, luego de la reforma introducida por la ley 22.903,
los directores pueden votar los estados contables de la sociedad, con mayor razén
debe aceptarse que lo hagan respecto de sus remuneraciones, dado que queda
siempre a salvo la accion de responsabilidad a su respecto. Anadié que el caracter

oneroso de las labores cumplidas requiere fijar una retribucion.

III.- La Comision apeld el fallo y fundd su recurso a fs. 203/206. Introdujo alli una
argumentacién ex novo vinculada con la incidencia en el caso del art. 261, ultimo
parrafo, de la LS. Sostiene ahora que la tesis del primer sentenciante seria correcta
cuando se trata de aprobar las remuneraciones en los supuestos normales en que
ellas no superan los limites establecidos en los primeros parrafos del citado
articulo; pero cuando ello no es asi, porque no existen ganancias y deben
excederse tales limites, como en la especie, surge un conflicto de intereses que
impide a los destinatarios de la retribucién participar en la votaciéon en virtud de lo
prescripto por el art. 248 de la LS, cuyo texto debe armonizarse con el del art. 241.
La demandada, al contestar los agravios (fs. 207/ 209), observa la impertinencia de
formular en esta instancia esa nueva argumentacién y, de todos modos, mantiene

las mismas conclusiones del fallo.

IV.- Como se desprende del relato precedente, el punto central de la controversia
radica en establecer si, de conformidad con las normas vigentes, los directores y
otros ocupantes de cargos ejecutivos o de control de una sociedad andénima, que
invisten al mismo tiempo la calidad de accionistas, pueden o no votar en lo
concerniente a la aprobacion de sus remuneraciones.

Aunqgue la cuestién ha sido planteada dentro del marco del art. 241 de la LS, la
respuesta debe partir, en mi opinidn de una inteligencia sistematica de la normativa
societaria, ya que atenerse a un texto legal aislado de su contexto no satisface

adecuadamente las exigencias de una sana hermenéutica y con frecuencia frustra
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el resultado que ha de buscarse con ella, esto es, una justa y equitativa
composicidn de los intereses en juego.

Bajo tal perspectiva, en el examen de la cuestidn que nos convoca, no es posible
prescindir de otras reglas que concuerdan con el citado art. 241, pues como él
tienden a la misma finalidad de preservar el interés de la sociedad como requisito
basico en el ejercicio del derecho de voto; tal el caso del art. 248, LS. No es casual
que Isaac Halperin haya estudiado a ambos preceptos desde este punto de vista,
como variantes de supuestos en los que el ejercicio del derecho de voto cede ante
la necesidad de dar prioridad al interés de la sociedad (ver: "Curso de Derecho
Comercial”, vol. II, Parte Especial: Sociedades, p. 385 y sigte.; ed. pdstuma,
Depalma, Bs. As. 1977).

Por eso, aunque se admita que la modificacién que introdujo la ley 22.903 en el
texto del art. 241 de la LS importé restringir su ambito de aplicacidn y excluir de la
prohibicién de votar alli contenida, entre otros, los casos en que se traten temas
vinculados con las remuneraciones de los ocupantes de los cargos -como sostuvo el
a quo-, ello no seria 6bice para comprobar si la situacion resulta alcanzada o no por
la norma mas amplia del art. 248.

Para dejar de lado esa alternativa, no creo posible argumentar con base en que los
directores pueden ahora -a raiz de la deliberada supresion de la ley 22.903-
intervenir en la votacidon sobre los "estados contables" de la sociedad. Porque si
bien en ellos estan incluidas las remuneraciones, no se trata en ese caso de
aprobar la pertinencia de cada rubro o de su magnitud, sino tan sdélo de la
correlacion de los datos consignados en el balance y demas documentos con la
realidad patrimonial de la sociedad. Ello es bien distinto de aprobar en especial el
quantum de las retribuciones que se han asignado los directores en el marco del
art. 261 de la LS. Y, por cierto, ninguna de esas deliberaciones -ni la que atafie a
los estados contables ni la que se refiere al quantum de los honorarios- importa
aun, per se, abrir juicio acerca de la aprobacidn de los actos de gestién del
directorio (ver: exposicion de motivos de la ley 22.903 en relacién al art. 241, LS).
Pienso, en sintesis, que la cuestién debe hoy ser abordada a la luz de la directiva
del art. 248, con las consecuencias alli establecidas; precisando en cada caso si la

intervencion de los directores ha afectado el interés de la sociedad.

V.- Me hago cargo que esa norma ha merecido diversas interpretaciones. Algunos
autores se atienen a la literalidad de su segundo parrafo y entienden que la Unica
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consecuencia de haber emitido un voto eficiente -esto es, necesario para lograr la
mayoria- en las condiciones de este articulo, se reduce a la responsabilidad del
accionista por los dafios y perjuicios, sin que se afecte la validez de la decisién. Si
se siguiera esta tesitura, la pretensidon aqui deducida no podria ser admisible.

En cambio, otros sostienen que, sin perjuicio de esa responsabilidad, la violacion
del deber de abstenerse de votar entrafia la nulidad de la resolucion (cf. Halperin,
op./ cit., loc. cit.; Julio C. Otaegui, "Invalidez de actos societarios”, p; 412, ed.
Abaco. Bs. As. 1978 y sus citas). Considérase que se trata de una nulidad virtual o
implicita (cf. arts. 18 y 1037 del Cédigo Civil).

Dentro de esta segunda opinién prevalece la idea de que la nulidad originada en el

A\Y

art. 248 es relativa, porque “el interés tutelado de los integrantes de la
organizacién es un interés particular que no hace al orden publico” (Otaegui, op.
cit.). De modo que estaria regida por el art. 1048 del Cddigo Civil.

En igual sentido, la Sala B de esta Camara a través de un excelente voto del Dr.
Morandi, tiene resuelto que la prohibicion de votar impuesta a los directores
consagra una nulidad relativa, y como tal obliga a analizar si en la emergencia de
que se trata se obrd haciendo prevalecer el interés contrario y si de ello se derivo
un verdadero perjuicio para la sociedad; por tanto, la nulidad no puede prosperar si
no se explicitan acabadamente Ilos perjuicios que para la sociedad -y
consecuentemente para las minorias- se derivan de la infraccion formal al citado
precepto (in re “Milrud, Mario c./The American Rubber Co. S.R.L.”, 15-5-1987).

Por otra parte, si se acepta el criterio que ve en el art. 248 LS un supuesto de
nulidad, encuentro que la emisién del voto y la consiguiente resolucién con él
alcanzada, al menos en hipétesis como la de autos, se hallarian entre los actos
anulables que define el art. 1046 del Cédigo Civil.

En este orden de ideas, preciso es advertir, ante todo, que "interés contrario" no es
igual a “ausencia de interés".

Por eso es un lugar comun en la doctrina admitir que cuando se trata de la eleccién
de los directores, los candidatos pueden intervenir en la votacién. Se dice que en
estos casos no hay intereses en pugna sino, mas bien, coincidentes o paralelos (ver
Halperin, loc. cit.). Andlogo razonamiento es factible cuando se trata de remunerar
a los directores por trabajos efectivamente prestados para la sociedad y la
retribucion es adecuada a la labor realizada y compatible con las reglas legales

pertinentes. En este caso, nada obsta a considerar que se habria de satisfacer,
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simultaneamente, el legitimo interés del accionista que ha proporcionado una labor
util a la sociedad y el de ésta que otorga una remuneracién justa por ello.

Si ello es asi, precisar en esta clase de casos si existe o no un “interés contrario" en
los términos del art. 248 LS, o si se prefiere, determinar la existencia de un
perjuicio para el interés de la sociedad, puede requerir una previa valoracién de
hechos y circunstancias que es caracteristica de los actos anulables (ver art. 1045
Cddigo Civil). Tal investigacidon resultaria necesaria a fin de establecer si el acto
padece de un defecto o vicio constitutivo y si éste tiene entidad suficiente como
para determinar la nulidad.

En suma, los distintos enfoques interpretativos parecen conducir a la necesidad de
examinar, en el caso de que se trate, mas alld de una liminar apariencia de
contraposicion de intereses, si ha habido o no un perjuicio real y tangible para la

sociedad, como presupuesto para la declaracion de nulidad.

VI.- Teniendo a la vista las pautas sefialadas en cuanto concierne al sub lite, estimo
gue el presente caso exhibe algunas particularidades de las que debe hacerse cargo
el Tribunal.

Una de ellas consiste en que estamos juzgando en 1993 sobre la validez de un
punto, de no mucha importancia, incluido en las decisiones que adoptara la
asamblea de la sociedad demandada en noviembre de 1986.

Otro dato, mas significativo, estd dado por la constancia glosada a fs. 168/171,
donde puede verse una copia autenticada del acta de una asamblea posterior (17-
11-1989) en la que se traté el mismo problema respecto del ejercicio 1988/1989.
En esa ocasion el capitulo de las remuneraciones fue aprobado por unanimidad,
participando en la deliberacién y votacién los directores, conjuntamente y ante la
anuencia del propio Sr. Sichel (ver fs. 169), accionista cuya impugnacidon habia

derivado en estas actuaciones.

El otro extremo que estimo relevante radica en que ni en su demanda ni al
expresar sus agravios, el érgano de contralor ha sefialado siquiera la existencia de
un perjuicio concreto para la sociedad. Sin que baste a tal fin la mera afirmacion
hipotética de que el honorario aprobado "tal vez no ha sido acorde con la gestion
realizada” (ver fs. 205), ya que esta fuera de controversia que esa retribucion se

hallaba dentro de los parametros legales (art. 261, LS) y en ninglin momento se
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insinud, y mucho menos probd, que ella fuese desproporcionada en relacion a la
tarea cumplida.

Como se advierte, la vida societaria ha seguido su curso sin que se hubiese
registrado una afectacion de los derechos de la minoria, que la demandada
procuraba resguardar. El propio disidente termind por aceptar el criterio que antes
objetara.

En tales condiciones, pues, no se cumplen los presupuestos enunciados en el
parrafo precedente para proceder a la declaracién de nulidad del punto cuestionado
de la ya lejana asamblea. Un pronunciamiento de esta indole vendria sélo a
satisfacer un prurito formal o una inquietud académica, sin hallar sustento en un
interés concreto que le dé sentido, de modo que resultaria inoficioso.

Por estas breves consideraciones concluyo, pues, votando por la afirmativa. Estimo,
sin embargo, que por tratarse de una cuestion que ha suscitado debates en
doctrina y teniendo en cuenta las circunstancias que dieron origen a la actuacion de
la autoridad de contralor en cumplimiento de sus fines, asi como las razones que
dan sustento a esta decisién, correspondera imponer las costas de todo el proceso
en el orden causado. Asi voto.-

Por analogas razones los Sefiores Jueces de Camara Doctores Caviglione Fraga y Di
Tella adhieren al voto anterior.-

Con lo que termina este acuerdo que firman los Sefiores Jueces de Camara
Doctores José Luis Monti - Bindo B. Caviglione Fraga - Héctor M. Di Tella

Alfredo Kolikér Frers. Secretario.

Buenos Aires, marzo 12 de 1993.

Y VISTOS:

Por los fundamentos del Acuerdo que antecede, se confirma la sentencia de fs.
180/186, imponiéndose las costas de todo el proceso en el orden causado por
tratarse de una cuestion que ha suscitado debates en doctrina y teniéndose en

cuenta las circunstancias que dieron origen a la actuacién de la autoridad de

contralor en cumplimiento de sus fines.

José Luis Monti - Bindo B. Caviglione Fraga - Héctor M. Di Tella #



