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1.INTRODUCCION Y PLANTEO DEL TEMA.

Desde hace méas de cuarenta afies tema que nos ocupa ha motivado e
inquietado a los societaristas, por lo que la esi6hu doctrinaria del asunto ha sido
prolifica en cuanto a su desarrollo - a un puntate finalmente se ha propuesto su
inclusién definitiva en la Ley de Sociedades N&%& (en adelante la “LST - aunque
no tan pacifica en cuanto a determinadas cuesti@@sonadas con lo que nosotros

optaremos por llamar “pactos de socfos”

La motivacidon e inquietud a la cual nos referimosrivd del caracter
generalmente secreto de estos pactos o convendss lg multiplicidad de vias de
configuracion y estructuracion que pueden adqu@wmo explicaremos, la doctrina

tradicional ha calificado este tipo de pactos camalicatos de mando o de bloqueo,

! Tomamos como punto de partida de una “formaltubgn sobre el asunto a las ya célebres

Jornadas sobre Convenciones de Voto y Sindica@dhcdiones en las Sociedades Andnimas celebradas
en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires en el 886.1

2 Conf. Articulo 26 del Proyecto de Reforma a lg de Sociedades N° 19.550 en cuanto propone
reformar el Articulo 35 de la LSC.

3 También conocidos como pactos o convenios décsicidn de acciones, convenios parasociales
0 parasocietarios, convenios de accionistas, sblaleis’ agreements en el derecho americano, etc.
Hemos optado por utilizar y adherir a la denomidacjue les da Rovira (conf. Rovira, Alfredo L.,
“Pactos de Socios Editorial Astrea, Buenos Aires, 2006) por consadia abarcativa de cualquier tipo
de convenio, pacto o contrato de naturaleza pardada que puedan celebrar socios de sociedades qu
hayan adoptado cualesquiera de los tipos prewéstds LSC.



pero los pactos de socios han evolucionado pargecdinse en acuerdos realmente
complejos que regulan diversas materias y que excados sindicatos tradicionales.

Asimismo, otro de los aspectos que han hecho dedo®s una figura muy
utilizada es que los mismos tiendenla consolidacién de la actividad empresaria; en
este sentido, basta para ello advertir que facildacontinuidad de las personas en la
direccion de las sociedades, evitando fluctuangaslsos administrativos derivados de

accidentales mayorias asamblearias”

Sin embargo, a pesar de lo que explicAramos enmeépparrafo, y del interés
que siempre ha despertado esta figura, las emasneiactoras de nuestra LSC no se
animaron en su momento a regular los pactos dessotampoco la reforma a la LSC

del afio 1983 incluy6 normas referidas a estos pactmnvenios

4 Zaldivar, Enrique, Manévil, Rafael M., Ragazzuilermo E. y Rovira, Alfredo L./Cuadernos

de Derecho Societarig"Tomo I, Editorial Abeledo - Perrot, Buenos Air&880, Pag. 251.
> En la Exposicion de Motivos de la LSC, en el Qdpitl (“De las Sociedades en Particular.
Conceptos Generales”), Seccion V (“De la Sociedadndma”), Apartado VIl (“De la Asamblea de
Accionistas”), Parrafo 10, los maestros del dereshoietarios dijeron: Distintas instituciones han
propugnado la inclusién de normas acerca de latiegilad de la sindicacién de acciones. La Comisién
se ha inclinado por omitirlas, por diversas razongsNo se trata de un pacto, acuerdo o convenig q
integre el régimen legal de las sociedades. Es amtrato que, aunque pueda llegar a afectar el
funcionamiento de instituciones de la sociedadhjeso a ésta. Es un auténtico acto parasocial, mpie
obliga a la sociedad y que ésta podra impugnar deadesvirtie o afecte su funcionamiento leal. b) No
cabe una norma Unica, que legitime o fulmine dedadl o ineficacia cualquier pacto de esta clase:
depende de los fines perseguidos con tal contm@iolo que la mayoria de la Comision juzga que son
suficientes las normas generales del derecho @88 CCiv., verbigracia) o los del régimen de
sociedades, que se proyectan. En el caso concyeton tales criterios, el juez habra de resolver el
grado de validez que tengan en el supuesto juzdam@nunciacion casuistica, ademas de incompleta,
perderia de vista la ilegitimidad del objeto cortor@erseguido, que viciaria el acto; y si la enawodn

se supeditara a esta regla, careceria de sentigerigdad legislativa.

6 Sin perjuicio de ello, téngase en cuenta queidard se preveia normativamente en el
Anteproyecto de Ley de Reformas al Codigo de Coimedte autoria del Dr. Miguel Bomchil, cuyo
Articulo 35 preveid(...) son licitos los convenios de sindicacion deiages, sin perjuicio de los
derechos que correspondan a la sociedad o a testefuede consultarse Bomchil, Migu#Régimen
juridico de las sociedades andnimas. Anteproyeettey de reformas al Cédigo de Comerci&titorial
Camara de Sociedades Andnimas de la Bolsa de Conter&uenos Aires, Buenos Aires, 1958.

En un sentido similar, el Articulo 301 del Antepeoto de Ley General de Sociedades de los
Dres. Carlos C. Malagarriga y Enrique A. C. Aztidiéssponia qué(...) los convenios de sindicacién son
licitos y los accionistas contratantes pueden @ermdos sus derechos y acciones legales para el
cumplimiento debido de sus obligaciones reciprgcde quienes resulten comprometidos para su debida
ejecucién. Sin embargo, dichos convenios no pradedecto alguno frente a la sociedad, a los demas
accionistas y a los terceros que puedan resultactaflos a través de la sociedad’uede consultarse
Ministerio de Educacion y Justicia. Subsecretaréa Jdisticia. Anteproyecto de Ley General de
Sociedades. Decreto 9311/58.



El objetivo del presente trabajo es principalmemalizar y hacer algun aporte
para el tratamiento de dos cuestiones en las cwaltsndemos existen opiniones
disimiles en la doctrina. Estas cuestiones somdlagivas al cumplimiento - cuestion
particularmente vinculada a los limites de los @aety a la oponibilidad de los mismos

a terceros y a la sociedad a la cual pertenecesotogs firmantes del pacto.

Especificamente, los interrogantes que se nosgalanton los siguientes: El
firmante de un pacto ¢ Debe siempre cumplirlo aiendo su cumplimiento pueda
acarrearle algun tipo de responsabilidad ? Sidpuesta es negativa, entonces, ¢, Cuéles
son los limites de cumplimiento ? Y por otra paglepacto, ¢ Es siempre inoponible a
los terceros (y aqui incluimos a la propia soci¢®ag Existe alguna excepcion ? ¢ Qué
pasa si los firmantes del pacto son la totalidadodesocios ? ¢ Y si la sociedad fue
notificada de la existencia del pacto, 6 conoceauenido, 6 mas aun, si es signataria

del mismo ?

Previo a adentrarnos en el analisis de las cuestiptanteadas, y con el objeto
de situarnos en la tematica a desarrollar, brimdasealgunas nociones introductorias
acerca de las caracteristicas de estos pactosis,sasi como de las discusiones que
se plantearon en torno a su admisibilidad y ligittahto desde el punto de vista

doctrinario como desde el punto de vista de Isputidencia.
Finalmente, haremos referencia al intento de plasniggura bajo estudio en la
LSC, para luego concluir con algunas propuestasegtendemos deberian ser incluidas

en una futura reforma a la LSC.

2. PRECISIONES CONCEPTUALES Y CARACTERISTICAS DE LOS PACTOS DE

SoCIOS.

Como ya adelantaramos al principio del presentsjoa la denominacion que
utilizaremos para designar a la figura bajo arsks la que da de Rovira, “pactos de
socios”, por las razones ya explicadas en la natinente.



Estos pactos de socios son parte integrante deodaepcion genérica de
“contratos parasociales”, y tienen la peculiaridiedno integrar el estatuto soéjasi
bien se refieren directa o indirectamente a algaspgctos de ente societario, sea en su

faz interna o exterfia

Hace ya méas de medio siglo, Mossa ensefiaba quadiato accionario en
sentido primario es un sindicato de gestion o drimidtracion de la empresa, a modo
de un“club de accionistas; los cuales reunidos fuera de [a®lemnes y a veces
ruidosas asambleas, se preocupan con criterio adlidde sus propios intereses y de

los de la sociedad que, asi concebidos, se unem @uen maridajé.

El tema bajo analisis también puede ser tratadaaamo de los fendmenos de
la teoria del control societario, entendido com@ader efectivo de direcciéon de los

negocios socialé$

En esta linea de pensamiento se inscribe la daatmayoritaria de nuestro pais,
habiéndose afirmado que la aparicion a partir 89 I nuevos capitales de riesgo en
el pais, ha acentuado todos los procesos de camtrdbs direcciones: el de quienes
invierten con voluntad de llevar a cabo‘tekke over” y el de quienes intentan resistir
este ultimo. Es en este punto donde se impone @ma o como defensa la figura de
la sindicacion de acciones, en tanto y en cuargoifeersores utilizaran a la mayor
cantidad de accionistas afines para tomar el cootea su defecto para retenerlo, segun

la parte del negocio que les interése

! Aunque la practica profesional recomienda qudaenedida de lo posible - y sobre todo si los

firmantes del pacto son la totalidad de los sod®msina sociedad - se reflejen las clausulas déb gacel
estatuto social.

8 Molina Sandoval, Carlos A:Sindicacion de Acciones”Editorial Lexis Nexis, Buenos Aires,
2003, Pag. 19.

° Mossa, LorenzdLos Sindicatos de AccionistasRevista de Derecho Privado, Afio XXXII, N°
370, Enero de 1948.

10 Alegria, Héctor,"Algunas reflexiones sobre los conceptos de sodledantrolante, sociedad
controlada y situacién de contral'Revista de Derecho Comercial y de las ObligacpAéo Xl, 1978,
Pag. 381.

1 Martorell, Ernesto E.;Tratado de los Contratos de EmpresaTomo lll, Editorial Depalma,
Buenos Aires, 1997, Pag. 132.



Veamos algunas de las definiciones que se han liechus pactos de socios, en

sus diversas acepciones.

Ascarelli los define comdaquellas convenciones que constituyen contratos
plurilaterales, mediante los cuales los accionisgasobligan reciprocamente a votar en
un mismo sentido o se obligan a entregar todasatasones propias a un gerente de
confianza comun con mandato irrevocable, para qie Beve a cabo la actuacion que

se acuerda por la mayoria de los accionistas simufics™2.

Halperin ha dicho quése conoce con dicho nombre un complejo de acuerdos
entre accionistas para comprometer por anticipagdddrma de votar, sea en general,

sea en supuestos especificds”

Pedrol lo caracterizaba conila reunion de varios accionistas para combinar
fuera de la sociedad los derechos de voto corredigotes a sus acciones e influir en la
vida social de acuerdo con las directrices marcagasel grupo sindicado, sin olvidar
como ha resaltado opinién audible, que el sindicdéoaccionistas se ve obligado a
vivir inevitablemente en un ambiente cerrado ynistitucién paga el tributo del recelo

y del no reconocimiento leg4.

Mascheroni lo define coni@l convenio o contrato bilateral o plurilateral go
objeto consiste en la concertacion de voluntades jr@ervenir en el gobierno de la
sociedad emisora de las acciones sindicadas, medita consolidacion de una
mayoria estable, la formacion de la misma o la w&deorganizada de minorias

agrupadas™.

12 Ascarelli, Tullio, “Sociedades y Asociaciones Comerciale&ditorial Ediar, Buenos Aires,

1947, Pag. 23.
13 Halperin, Isaac,Curso de Derecho Comercigl'Tomo I, Editorial Depalma, Buenos Aires,
1978, Pag. 404.

14 Pedrol, Antonio,'La Sindicacién de AccionesEditorial Revista de Derecho Privado, Madrid,
1951, P4g. 30 y Machado de Villafafie, Tomédgo mas sobre sindicaciéon de accioned’a Ley
Cérdoba, 1994, Pag. 271.

15 Mascheroni, Fernandbl,egitimidad de los convenios de sindicacién deiacges. Condiciones
para su admision legislativa”’Ponencia presentada en las Terceras Jornadakteiges de Derecho,
San Isidro, 1981.



Otaegui lo caracteriza confan contrato comercial innominado de estructura
plurilateral y de organizacion, en el cual sus gnantes sindicados se comprometen a
prestar una obligacion de hacer que consiste furefdaimente en la predeterminacion
en el seno del sindicato, del contenido del vote deberan emitir en la asamblea de

accionistas de una sociedad de la cual forman pafte

Asi las cosas, entendemos que la naturaleza dekemnde sindicacion de
acciones es plurilateral de organizacién o aseciatie caracter parasodial cuyo
objeto se traduce en concentrar poder efectivesmeal en las asambleas para imponer
politicas de conduccion, de financiamiento, ded#imdos, etc. a través de mandatos
otorgados a terceros individual o colectivamenteleo la asumida obligacion del
accionista de ejercerlo en funcion de un comprongisacertado previamente en el

sentido del vott.

La orientacion de los convenios también apuntaabl@acion de no transferir
las acciones limitando la misma segun posibilidaghl surgida de la doctrina de la
norma del Articulo 214 de la LSC, o bien de cededdavor de un sindicato por un

periodo determinado.

Tradicionalmente se ha distinguido entre sindicatesmando o de voto y

sindicatos de blogueo.

Los sindicatos de mando o de voto son aquéllostignen por objeto ejercitar
una influencia sobre el mando social para el debamel programa que los sindicatos
desean. Obviamente esta direccionalidad instruheatdda al voto presupone el

establecimiento previo de la politica societaréalaptar.

16 Otaegui, Julio C“Concentracion societaria; Editorial Abaco, Buenos Aires, 1984, Pag. 229.

1 Cristia (h.), José M.;Sindicacion de Acciones” Facultad de Derecho de la Universidad
Nacional de Rosario, Rosario, Santa Fe, 1975, Bagy Butty, Enrique M. Sindicacion de Acciones”

en Negocios Parasocietarios, Instituto de Derecbmetcial Universidad Notarial Argentina, Vol. I,
Editorial Ad-Hoc, Agosto de 1994, Pag. 27. Buttptsne que'(...) es un ejemplo paradigmatico de
contrato plurilateral, categoria visualizada por toctrina en ocasién de reexaminar idéntica cuestié
concerniente a la natura de la sociedad misma, anente desde una perspectiva contractualista luego
del aparente pasaje por doctrinas supuestamentesips (...)"

18 Fares, Félix, La Sindicacion de AccionesEd. Abeledo - Perrot, Buenos Aires, 1963, Pag. 18



Los sindicatos de bloqueo consisten en limitaci@nkeslibre transmisibilidad de
la tenencia accionaria (0 cuotas o partes de gyiteggun el tipo social de que se trate)
de los integrantes del convenio asociacional aetescno sindicados, generalmente
otorgdndose reciprocamente opciones de compra ovega preferentes con
restricciones relativas a las acciones que losicaitwk puedan adquirir en el futuro,
como asimismo la prevision de incorporacion deden@s por fallecimiento del socio o
incrementos de participacion accionaria por meoaogs que Nno presuponga o Si,
ingresos genuinos de capital a la empresa; comejemplo capitalizacion, distribucién
de dividendos en acciones, ajuste por inflacian, et

Siguiendo a Zaldivar y otros, los sindicatos de aoamde voto se clasifican por
la situacion de las acciones sindicadas en siradicabn depdsito de titulos o sin
depdsito de éstos; por la clase de acciones eitaiag de acciones ordinarias, de voto
plural, nominativos o de acciones al portador; lgonaturaleza del compromiso en
sindicato con compromiso de entrega de titulos mpm@ el sindico vote por los
accionistas sindicados, sindicatos de compromiseotie del propio accionista o de
compromiso de poder a favor del sindico; por eltéiran el tiempo en sindicatos para

un solo acuerdo social o para un tiempo determifiado

Reiteradamente se ha dicho que el sindicato de ana@ckesita del sindicato de
bloqueo para su eficacia, porque si los accionigiadiesen desprenderse de sus
acciones libremente, resultarian ilusorios los qomisos que adquiriesen sobre votos
futuros y el poder politico careceria de toda elsdall. En este sentido el sindicato de

bloqueo constituye un instrumento indispensablesidelicato de mando.

También se ha insistido en distinguir los sindisalescriptos de la sindicacién
de accionistas financieros, todo en funcion deejygincipal fin de éstos se da por el
interés del titular caracterizado por un emineraatenido patrimonial de cambio,
actuando solo sobre el elemento formal de la sadiedl titulo, y desentendiéndose de

la relacién social.

19 Zaldivar, Enrique, Manovil, Rafael M., Ragazzyiermo E. y Rovira, Alfredo L.;Cuadernos

de Derecho Societarig"Tomo I, Editorial Abeledo - Perrot, Buenos Air&880, Pag. 253.



3.ADMISIBILIDAD Y L ICITUD DE LOS PACTOS DE SOCIOS.

No es el objeto del presente debatir en tornoadtaisibilidad y licitud de los
pactos de socios, pues entendemos que dicha cugathta sido resuelta por la doctrina
y la jurisprudenci® en pos de la licitud y admisibilidad de los mismpgoco podra

ser nuestro aporte.

Asimismo, y como comentaremos mas adelante, eleptoyde reformas a la
LSC se inclina por su licitud, lo que constituye gran avance sobre el asunto al

proponer la consagracion legislativa de la figura.

Sin perjuicio de ello, vale la pena recordar quie ¢ésma ha sido uno de los
grandes topicos que dividié a la doctrina y a lasprudencia, no solo en el ambito
nacional sino también mundial. Asi, encontramosgtasdes teorias con respecto a la
licitud de los pactos de socios: la teoria deddauldl (0 sea, aquellos que admiten la
licitud de estos pactos) y la teoria de la ilicifististentada por aquellos que niegan

rotundamente la validez de los mismos).

Algunos de los argumentos esbozados por quienesitsason la teoria de la

licitud, son los siguientés

20 Al solo efecto ilustrativo, puede verse la evalucocurrida con respecto a la admisibilidad de

los pactos de socios en los siguientes fallos yecaanios: C. Nac. Com., Sala C, 22/9/19&4nchez,
Carlos J. c/. Banco Avellaneda S.A. y otrokL 1983-C-247, con nota de Matta y Trejo, Guiiter E.,
“Un fallo trascendente sobre la validez de los swtatibs de accionistas de sociedades andnim&s”
Nac. Com., Sala B, 25/11/1998nversiones Rosario S.A. c/. Indosuez Internaclofimance s/Med.
Precaut. s/inc. de Apelac. CPR. 25D 171-227, con nota de Anaya, Jaime“El,efecto relativo de
las convenciones de accionista€. Nac. Com., Sala E, 23/6/199BILS S.A. c/ Bull Argentina S.A. y
otro”, LL 1996-D-417; y de la CSJN, 25/9/1997, ED 175-3%0n nota de Negri, Juan‘En torno a la
sindicacion de accionesJuzg. Nac. Com. N° 11, 9/10/199®/aroquiers, Juan P. y otro ¢/ Quintanilla
de Madanes, Dolores y otros, s/Ordinarj@D 194-88, con nota de Roca, Eduardo“Acuerdos entre
accionistas. Una sentencia de rigor pero de proi@t@ractica”, C. Nac. Com., Sala B, 5/3/2001,
“Tejera, Loreley N. v. Baruffaldi, Aldo N,’ED 194-117.

21 Ver en general Rovira, Alfredo L.Pactos de Socios”Editorial Astrea, Buenos Aires, 2006,
P4ag. 185 y ss. y Molina Sandoval, Carlos“Sindicacion de Acciones’Editorial Lexis Nexis, Buenos
Aires, 2003, Pag. 185 y ss.



() el voto no es una obligacion sino un dereche pguede ejercerse o no. Por
ello no existe obstaculo para que un socio vinsulgoto con el de otrdson el objeto

de defender sus intereses en la forma para é| pémimda.

(ii) no existe ninguna norma que prohiba la celg@brade este tipo de pactos.
Por lo tanto, y por aplicacion del principio deaes contenido en el Articulo 19 de
nuestra Constitucion Nacional, y de una interpiétea contrario sensulel Articulo 18

del Cédigo Civil, se podria decir que los pactas létitos>

(i) Los acuerdos de voto no afectan a las funesomeliberativas de las

asambleas y otros 6rganos de gobigtno

(iv) En la medida en que una convencion entre tafoaistas‘'se mueve en el
ambito de sus derechos disponibles, manteniéndos@ @lano exterior a la sociedad,
las limitaciones que deriven de tal vinculacionneateria que solamente concierne a
los accionistas que forman el sindicato, en tardcse persiga de esta suerte un objeto
ilicito” .

(v) Otro argumento se basa en el principio de tareamia de la voluntad y de la

libertad contractual.

(vi) La “nulidad de los pactos o acuerdos y sindicatos dei@es tendientes a
violar las normas de esta leyéstablecida en la hoy derogada Ley 20.557 de
Inversiones Extranjeras, lo que hacia suponerlidezade los pactos que no se opongan

a la mism#&’,

22 Zaldivar, Enrique, Manévil, Rafael M., Ragazzuilermo E. y Rovira, Alfredo L./Cuadernos

de Derecho Societarig"Tomo I, Editorial Abeledo - Perrot, Buenos Air&880, Pag. 256.
z Cabanellas de las Cuevas, Guillerniberecho Societario’? Tomo V, Editorial Heliasta,
Buenos Aires, 1997, Pag. 463.
24 Cabanellas de las Cuevas, Guillerniberecho Societario; Tomo V, Editorial Heliasta,
Buenos Aires, 1997, Pag. 464.

2 C. Nac. Com., Sala C, 22/9/19834nchez, Carlos J. c/. Banco Avellaneda S.A. g5trLL
1983-C-247.



(vii) Las disposiciones contenidas en el ArticuB5’3le la Ley de Reforma del
Estado N° 23.696, el Articulo 67, inciso r) de ¢y lderogada Resolucion de la CNV N°
110/87 y el Articulo 5, inciso h) del Decreto 67170

(viii) Nuestros tribunales han admitido los padtago estudio.

Por el contrario, quienes se inclinaron por laitiid de los convenios
(mayoritariamente doctrinarios extranjeros), loidrien en virtud de los siguientes
argumentoS”

(i) Se afecta la libertad de voto del socio erskanablea.

(i) Se posibilita a las minorias predominar endaambleas.

(i) Los pactos desvirtuan el objeto o el intesésial afectado.

(iv) Se desfigura la funcién del 6rgano de gobiemues su voluntad social ya

ha sido predeterminada por los accionistas sindgad

2 Zamenfeld, Victor,“Sindicacion de Acciones (necesidad o convenierdgasu regulacion

legislativa)” en Temas de Derecho Comercial, Tomo 1 (ConfliSiosietarios), Editorial Abaco, Buenos
Aires, 1983, Pag. 225.

27 Articulo 38 (parte pertinente)Mientras las acciones no hayan sido pagadas refdnas de la
prenda, su manejo sera obligatoriamente sindicd&l@jercicio de los derechos politicos emergentes d
las acciones objeto de un Programa de Propiedadti€ipada, serd regulado por un Convenio de
Sindicacién de Acciones suscrito por todos los tesjeadquirentes, segin lo establecido en este
articulo”.

28 Articulo 5° (parte pertinenteYDeber de informar a la Comision Nacional de Valserd.as
personas mencionadas en el presente articulo dekiefarmar por escrito, o en la forma que disponga
la reglamentacion, a la Comision Nacional de Vatoes forma directa, veraz, suficiente y oporturom ¢
las formalidades y periodicidad que ella dispongatre otros, los siguientes hechos y circunstancias
(...) h) Toda persona fisica o juridica que celebagtps o convenios de accionistas cuyo objeto sea
ejercer el derecho a voto en una sociedad cuya®aes estan admitidas a la oferta publica o en la
sociedad que la controle, cualquiera sea su forimeluyendo, pero no limitado a, pactos que creen la
obligacién de consulta previa para ejercer el vagag limiten la transferencia de las correspondisnt
acciones o de valores negociables, que atribuyaaat®s de compra o de suscripcion de las mismas, o
prevean la compra de esos valores y, en generaltepugan por objeto o por efecto, el ejercicio conp

de una influencia dominante en dichas sociedadeambios significativos en la estructura o en las
relaciones de poder en el gobierno de la sociedeshecto de tales pactos, convenios o cambios..(...)"

29 Molina Sandoval, Carlos A!Sindicacién de Acciones”Editorial Lexis Nexis, Buenos Aires,
2003, Pag. 193 y ss.

10



En resumen, y a manera de principio general, podetaoir que hoy en dia no
caben dudas acerca de que los pactos de soci@sosibles y legitimos, aunque no
debemos olvidar que dichos pactos deben ajustares @arametros de licitud y
ejercicio regular de los derechos previstos coraadstrd juridico por el Articulo 953
del Cddigo Civil y los preceptos generales de locAlos 1071, 1137, 1198 y ss. ¥
concordantes del mismo cuerpo normativo, y Artisi@08, 217, 218 ss. y concordantes
del Cddigo de Comercio, normas que se impone caongsigar con lo normado por el
Articulo 54 in fine de la LS. Estos principios son aplicables a los pactood®s en
cuanto son contratos (plurilaterales).

Sin perjuicio de todo lo anterior, desde nuestrotpule vista, la cuestion que
debe debatirse actualmente en torno a los pactssai@s, no se vincula con su validez
y legitimidad, sino con los limites que dichos pactleben tener para ello y con las
cuestiones del cumplimiento y de la oponibilidagds lires temas estan intimamente

relacionados y seran analizados mas adelante.

4. CUMPLIMIENTO Y LIMITES DE LOS PACTOS DE SOCIOS.

En el capitulo introductorio nos plantemos ciensrrogantes relacionados con
el cumplimiento y limites de los pactos de socBésicamente, intentaremos aportar
algunas ideas que nos permitan debatir algunogagentes tales como si el firmante
de un pacto debe siempre cumplirlo ain cuando sylomiento pueda acarrearle algun
tipo de responsabilidad, y - si la respuesta estieg- cuales son los limites de

cumplimiento del pacto.

Asimismo, analizaremos un “novedoso” enfoque deplasibles conductas a
seguir por parte del firmante del pacto como camseca de los interrogantes
planteados, ya no desde el punto de vista de lawasode LSC, sino aplicando

principios de analisis econdémico del derecho, @edal teoria de juegos y lo que se ha

30 Alegria, Héctor,'El abuso de mayoria y de minoria en las sociedaa®$nimas’; Revista de

Derecho Privado y Comunitario, Vol. XVI, EditoriBubinzal - Culzoni, Santa Fe, 1998, Pag. 319 y ss.
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denominado “Teorema de Coa¥e’De esa manera, podremos ver si la respuesta a la
gue arribaremos es “eficiente” para el socio desdpunto de vista econdmico o si, por
el contrario, genera “incentivos para incumplirpakto 6 la LSC y el estatuto, segun le

convenga.

De acuerdo con lo que explicaramos en el capitdarsdo, una de las funciones
de los pactos de socios es la de predeterminaotel #s decir, acordar previamente
como votaran los socios en una determinada asantbdepor ello que puede darse el
caso de que votar en uno u otro sentido, siemgEetando lo acordado en el pacto,
puede resultar en una violacion de la ley o dehtesi que puede acarrear
responsabilidad al emisor del voto. ¢ Qué sucetlness en este caso ? El socio ¢
Debe votar de acuerdo con lo acordado en el paatiendo que con su voto viola
disposiciones legales y estatutarias ? O bien,he Bbstenerse o votar negativamente,
corriendo el riesgo de que se genere su respoiasabipor incumplimiento de lo

pactado en el convenio respectivo ?

La cuestion tiene sus aristas, ya que el socioicsidd siempre se encuentra
frente a dos opciones: atenerse a la LSC y aluéstahcumpliendo el pacto (lo que

también va en contra de la ley), o bien, cumplpaato y violar la LSC y el estatuto.

Para analizar esta cuestion, debe tenerse en apegitla situacion refiida con
la ley, el estatuto, el reglamento o contraria aterés social, debe ser sobrevenida;
esto es, subsiguiente a la formacion del acto qugdnerado la obligacion - pacto de
sindicacion -. Pues si fuera contemporanea al pastderivada del mismo pacto, nos
encontrariamos con que existe un defecto originfuimamental por falta de objeto,
por lo que el problema seria de validez o invalidezla relacion obligatoria, esto es,

una cuestion de nulidad?.

31 Para un desarrollo amplio del tema, puede versas€; Ronald H.;The Problem of Social

Cost”, Journal of Law and Economics, Volume lll, Octok®60, Pags. 1 a 44.
32 Marengo, Mario,'Responsabilidad de los socios integrantes de wmdisato de mando por el
ejercicio de su derecho de votdresina del Master en Derecho Empresario, UnigadsiAustral, Inédita,
Pag. 31, citado por Molina Sandoval, Carlos %Sindicaciéon de Acciones”Editorial Lexis Nexis,
Buenos Aires, 2003, Pag. 345.
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Como principio, se dice que el socio sindicado €a, saquel cuyo voto esta
predeterminado en el pacto), que voté una resaiugi resulté nula, debe resporider
En tal sentido, se entiende que lo previsto enrétdlo 254 de la LSE es claro. Los
fundamentos de tal afirmacion son que el pactood@®s es inoponible a los terceros
(entre los cuales se encuentra la sociedad). Panto, si el actuar del socio cae en el
supuesto del Articulo 254 referido, debe respondaro si el pacto no existiese. O sea,
es irrelevante que haya emitido el voto contradduntad y por lo tanto debe responder
por emitirlo en tal sentido. El tema es que, sagio opto por adecuar su conducta a la
ley y al estatuto, estaria violando el pacto (el guedetermina el sentido de su voto) y
podra ser pasible de indemnizar por dafios y p@giic

También cabe preguntarse si el socio que optayedrgr el pacto con el objeto
de no votar resoluciones que puedan resultar erviotecion de la ley o del estatuto,
debe responder ante los demas firmantes del pactinssu conducta no ha generado
dafio. En este caso, Molina Sandoval, siguiendo @emga, dice quési no hay dafio
no hay responsabilidad. Por ello, es factible qaleiricumplimiento no genere un dafo
a los restantes sindicados; luego, si no hay daf.tendr4 que responder por su
incumplimiento. Pero no solo el dafio debe existeben cumplimentarse todos los
presupuestos resarcitorios. Entonces, si, por ejempl accionista incumplio lo
predeterminado por el sindicato y, no obstante,dladecision no pudo adoptarse por

cuestiones ajenas a tal incumplimiento, parececidgjue tal sindicado no responda”

Todo lo anterior es aplicable siempre y cuandea®esidere que el pacto es
inoponible a la sociedad bajo cualquier circunstficoponibilidad absoluta), por lo
que seria indiferente para la sociedad si el vetdebiéo a una predeterminacion del

mismo o a la libre voluntad del socio que lo emitié

3 Molina Sandoval, Carlos A:Sindicacion de Acciones’Editorial Lexis Nexis, Buenos Aires,

2003, P4ag. 346.
3 Articulo 254: Los accionistas que votaran favorahémte las resoluciones que se declaren
nulas, responden ilimitada y solidariamente dedassecuencias de las mismas (...).

% Marengo, Mario,'Responsabilidad de los socios integrantes de wmdisato de mando por el
ejercicio de su derecho de votdresina del Master en Derecho Empresario, UnigadsiAustral, Inédita,
Pag. 34, citado por Molina Sandoval, Carlos %Sindicaciéon de Acciones”Editorial Lexis Nexis,

Buenos Aires, 2003, Pag. 346 y ss.
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Como veremos en el siguiente capitulo, la cuestanbia si consideramos que,
en algun supuesto, el pacto si es oponible a ladzmt.

Sin perjuicio de todo lo anterior, nunca debe pmelale vista una cuestion
fundamental: el interés social - entendido comimtekés objetivo comun y coordinado
de los socios conforme al fin social - constitugejzas, el limite fundamental de
actuacion de los socios sindicados. Ello es akisoen la actual redaccion de la ley, en
la que si bien no estan regulados los pactos dessael interés societario funciona

como un limite natural.

Lo anterior tiene su razonabilidad, pues si el®actitulo individual no puede
actuar contrariando el interés social, parece tbgitender que menos podra hacerlo de
manera “coordinada” con sus consocios. Sin embasfe, estdndar de valoracion es
atil para determinar qué decisiones pueden aswsisdcios de manera previa y trae
implicita una complejidad factica adicional: deteran cual es el interés social en cada
caso particular. Molina Sandoval nos dice que &dl@asi, pues se trata de un instituto de
dificiles contorno¥, aun cuando el proyecto de reformas a la LSC hpliado el
elenco de regulacidh

Para terminar con el presente capitulo, debemdg&anai la cuestion cambia
cuando la analizamos desde el punto de vista ddisenecondmico del derecho y
aplicamos teoria de juegos y el “Teorema de Coase”.

Recordemos que, el ya célebre “Teorema de Coasmiufa que si las partes
pueden negociar sin ningun costo sobre la asignat@dlos recursos, pueden resolver
por si solas el problema de las externalidadeshdile otra forma, si no existen los
llamados “costos de transaccidhon irrelevantes las reglas de responsabilidad par

3 Molina Sandoval, Carlos A.El dificil contorno del interés social'ED 194-997, Pag. 1.

37 Ver el texto proyectado que modifica los Articutst y 59 de la LSC.

Denominados por Coase “transaction costs”.
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una optima asignacion de los recursos, en el seddda eficiencia social representada
por el llamado “6ptimo de ParefS”

Este teorema, aplicado a la cuestion del cumplitnigne analizamos, resultara
en que el socio amoldara su conducta teniendo entaicual serd la solucion mas
eficiente desde el punto de vista econdmico. Easopalabras, se encuentra ante el
“dilema de prisionerd® de decidir si violar el pacto o violar la LSC vy edtatuto.
Aplicando el teorema, el socio adecuara su condudtaopcion que le genere menor

responsabilidad., dado que esa sera la mas eécient

5. ¢, OPONIBILIDAD O _|NOPONIBILIDAD ?

Continuando con el tratamiento de los interrogagies nos plantearamos al
comienzo del presente trabajo, corresponde ah@i&zanlas cuestiones relativas a la

oponibilidad de los pactos de socios.

Esta cuestion fue discutida en muchos precedentesprjudenciales locales y

fue una cuestion que preocupo significativaments autores argentinos.

Hoy en dia, la mayoria de la doctrina y jurispruwi@nasi como el texto
proyectado en el proyecto de reforma a la LSCnekna por la inoponibilidad de los

pactos de socios.

¢, Qué quiere decir inoponibilidad ? Es el princigjoe indica que las
obligaciones derivadas del pacto de socios sofevaates para la sociedad; el acto

juridico es valido para las partes pero carecefdetas frente a terceros (entre los

%9 Una situacién econémica es 6ptima en el sent&Pateto si no existe ninguna otra posibilidad

de satisfacer mas a cada una de las personas o,monmo, satisfacer mas a algunos sin perjudidas a
otros.
40 El dilema del prisionero es un ejemplo claro,op&tipico de un problema de suma no nula. En
este problema de teoria de juegos, como en otrahaesu se supone que cada jugador, de modo
independiente, trata de aumentar al maximo su @nggritaja sin importarle el resultado del otro flaga

Las técnicas de andlisis de la teoria de jueg@ndamt, por ejemplo determinar el equilibrio de Nash
pueden llevar a cada jugador a escoger traicidnatr@ pero curiosamente ambos jugadores obtamdria
un resultado mejor si colaborasen. Desafortunadm@mara los prisioneros), cada jugador esta
incentivado individualmente para defraudar al otnajuso tras prometerle colaborar. Este es elgunt
clave del dilema. Vehttp://es.wikipedia.org/wiki/Dilema_del_prisionero
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cuales se incluye a la socieddd)Esto implica que el contrato obliga activa y
pasivamente a quienes lo suscribieron y eventudabreesus herederos y sucesores, ya
sea por via de incorporacion convencional o poresgaceptacion de la herencia, ya
que la sindicacion no es inherente a la accioruleary no se transmite junto con la

titularidad o tenencia de aquélla en forma autaraati

Unos de los motivos esgrimidos en pos de la tantadannoponibilidad radica
en la posibilidad de que uno de los socios firmardel pacto, no obstante haber
obligado su voto en determinado sentido, lo emitalae direccién contraria. Esta
violacién en contra de lo acordado en el pacto odrd esgrimirse a la sociedad para

nulificar el acto asambleario. Hasta aca estamasderdo.

No obstante lo anterior, existe cierta doctrinalaacual de cierta manera
adherimos, que propugna la oponibilidad de losgsade socios a los terceros en la
medida en que los mismos no se encuentren en pognal interés social y se cumplan
determinados requisitos de publiciadEn el mismo sentido, existen leyes extranjeras
que se inclinan por la oponibilidad de los pactessdcio$®, previo cumplimiento de
determinados requisitos.

La pregunta que cabe formularse es, si la tan marmponibilidad es absoluta o

si por el contrario puede encontrar excepciones.

4 Martorell, Ernesto E., “Tratado de los Contrattss Empresa”, Tomo 3, Editorial Depalma,

Buenos Aires, 1997, P4ag. 168.
42 Rossi, Hugo Enrique;Oponibilidad y cumplimiento en los convenios dedstacion de
acciones’; en Negocios Parasocietarios, Editorial Ad-Hociversidad Notarial Argentina, 1994, Pag. 36
y ss. Sustenta su teoria en la aplicacion de ltsudos 5, 167 y 11, inciso 8° de la LSC.

43 El Articulo 118 de la Lei das Sociedades por Acde Brasil, bajo la Secao V, Epigrafe
denominado “Acordo de Acionistas” expresamente laeffas acordos de acionistas, sobre a compra e
venda de suas acoes, preferéncia para adquirilagxercicio do direito de voto, deverao ser obs#oga
pela companhia quando arquivados na sua sede: §18bfigacoes ou 6nus decorrenes desses acordos
somente ser oponiveis a terceiros, depois de adesbrnos livros de registro e nos certificados daems;

se emitidos” Por ello en el derecho brasilefio la sociedad detmetar el acuerdo de accionistas cuando
éstos estan registrados, y el §1 sefala que lamoloines seran oponibles a los terceros despudisiuge
registracion.
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Por nuestra parte, entendemos que existen excegsciba inoponibilidad no es
absoluta y existirian ciertas situaciones en ld eupacto seria oponible a la sociedad,

aungue con un limite: el interés social, el cusledé ser apreciado en el caso concreto.

Las situaciones ante las cuales entendemos queetel geria oponible serian: i)
si el pacto fue firmado por el 100% de los socyos) si la sociedad fue notificada del
mismo Yy lo conoce (incluso, en algunos casos, se fiamar a la sociedad el mismo

pacto en sefial de notificacion).

Con respecto a si la firma del pacto por partel@8P6 del capital social, lo hace
oponible a la sociedad, no podemos més que cairesdilo dicho por Zamenfeltien
cuanto dice quési se trata de un pacto que vincula al 100% de dasionistas y ha
sido reiteradamente admitido que se puede pend#&aestructura de la sociedad
anonima a favor o en contra de ella (...), para deiear qué es lo que se pretende
amparar bajo esa forma y en su caso desestimada determinado fin o efecto, va de
suyo que el mismo recurso de la penetracion puaderke con el pacto de sindicacion
y, ante determinada situacion de hecho, los sodies podran pretender la
inoponibilidad del pacto a la sociedad, como siaesttima no fuese un ente no
vinculable a aquél. Va de suyo que en lo que hatas aelaciones que la sociedad
genere con terceros a través de sus Organos, skadn vinculantes, pero no lo es
menos que en lo que hace a la esfera interna amt@dnamiento de los 6rganos de la
sociedad, nada impide - si se trata de imponemuebgimiento del acuerdo sindicativo
al érgano de gestion — adoptar las medidas necasadi los efectos de garantizar su
cumplimiento, de modo de evitar que los érganosntein exorbitar la doble esfera de

vinculacién que para ellos existe (el estatuto gagitrato)*.

Desde otros enfoques, se ha propugnado la opalabilie los pactos de socios
en los casos en que el mismo preexista a la sakistando esta Ultima consecuencia

directa de aquel y exista identidad de personasdfites del pacto - socios de la

a4 Zamenfeld, Victor,"Oponibilidad y Sindicacién de Acciones’Homenaje al profesor Efrain

Hugo Richard, Editorial Ad-Hoc, Buenos Aires, 20B&g. 841.
® En un sentido similar, puede verse el interestafiie de la C. Nac. Com., Sala D, 27/5/2000, en
autos“TrainmetS.A. ¢/ Ormas S.A. s/ Medida Precautorigh un sentido opuesto, C. Nac. Com., Sala
C, 20/10/2005, en autd€ostabel, Walter J. y Otros ¢/ Concisa S.A. y GtraJA 2006-1-872.
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sociedad’, y la posibilidad de dejar constancia del pactdosnlibros sociales y la de
obtener una registracién publica del pacto y derdafricciones que se pacten para la

transferencia de las acciofies

Lamentablemente, no podemos dejar de desconoceequet estado actual de
las cosas, estos pactos son inoponibles a teréechsyendo la sociedad. Sin embargo,
no estamos convencidos de que ello pueda funciemdos casos analizados como
excepciones (totalidad de los socios sindicadosgfiedad notificada o firmante), es
por ello que, en la conclusiones al presente toallggremos algunas propuestas que

entendemos deberian implementarse.

6.LA CUESTION EN EL PROYECTO DE REFORMAS A LA L EY DE SOCIEDADES.

Como ya adelantaramos, y de manera de respond& eealidad innegable, se
produjo la redaccion de un proyecto de reformasls5IC. Excede el objeto del presente
analizar el proyecto en su totalidad y las circamsias que rodearon al mismo.
Solamente nos limitaremos a decir que la reforntea lE5C es necesaria y, aunque el
proyecto tiene algunos aspectos discutibles, erergerestamos de acuerdo con la
mayoria de las reformas que se pretenden intradieninentablemente, el tiempo sigue

transcurriendo y las reformas no se producen.

Concretamente el Articulo 26 del proyecto disposre gu parte pertinente) lo
siguiente:*Articulo 26: Sustitiyese el Articulo 35 de la LES.550 (t.0. por Decreto N°
841/84), por el siguiente:

Articulo 35: Convenciones parasociales. Las conwems celebradas entre
todos o algunos socios en cuanto tales, por las elugiercicio de sus derechos se
condicione al cumplimiento de ciertos procedimiento al seguimiento de ciertas

conductas al margen de lo dispuesto por el actostitmtivo o estatuto, son validas

46 Fargosi, Horacio P. y Matta y Trejo, Guillermq ‘Ea responsabilidad de los integrantes de los

drganos societarios ante la existencia de acued®sccionistas. Efectos’ponencia presentada en el
VII Congreso Argentino de Derecho Societario ya@bngreso Iberoamericano de Derecho Societario y
de la Empresa, Tomo IV, Pag. 104 de su publicacién.

4 Dasso, Ariel G., “Los convenios de sindicacion deciones y la conveniencia de su
registracion”, LL del 29/5/2001, Suplemento deGd | Pag. 8.
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cuando no contrarien el interés social ni perjudiga otros socios. Pueden referirse al
ejercicio de una influencia dominante en la soctedae integran o en su controlante y,
en general, al derecho de voto, pero no al cumplma de las atribuciones y deberes
de los participantes o de otras personas en elcajer de las funciones de
administracion o de fiscalizacién. Sobre su bas@ueden ser impugnados actos de la
sociedad o de los socios con la sociedad, ni exsada responsabilidad de los socios.

Son nulas las clausulas que obligan a votar:

1) Siguiendo en todos los casos las instrucciometosl administradores de la

sociedad;

2) Aprobando todas las propuestas hechas por éstos.

En las sociedades andnimas autorizadas a la ofedtalica, los participes en
estas convenciones deben comunicarlas a la socig@ald autoridad de contralor. La
misma obligacion recae sobre los directores, siogliy miembros del consejo de
vigilancia cuando tengan conocimiento de ellas. &mto no se cumpla esta
informacion, la convencion no producira efecto alguentre quienes la hubieren
estipulado y cualquiera de los firmantes podra desvarse del pacto comunicandolo

por escrito a los demas.

Plazo. Las convenciones no pueden tener una durasigperior a cinco (5)
afos y también se entienden estipulados por taadn si las partes han previsto un
término mayor; son renovables a su vencimiento.s@i celebradas por tiempo
indeterminado, cada contrayente tiene derecho &dec de ellas con un preaviso de

seis (6) meses, si la convencion no ha previstolago menor".

En lineas generales, celebramos la inclusién derad?, y coincidimos con la
mayoria de sus disposiciones, sobre todo las rdéeyea la licitud de los pactos, a la
adecuacion de las conductas en linea con el inse@al - como limite de los pactos

48 Puede verse, en general, Molina Sandoval, Ca&lo4.as convenciones parasociales en el

anteproyecto de reforma de la Ley de Sociedades@imes”, JA 2004-111-1123.
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conforme explicaramos capitulos atras -, a queahem perjudicar a otros socios y a los
acuerdos nulos en la medida que obliguen a votacderdo con ciertas circunstancias.

Sin embargo, disentimos en algunos aspectos. Veamos

(i) La alusién a “parasociales”. Aunque creemos gjuebjetivo de utilizar dicha
denominacién se debe a que estos convenios viden‘sombra de la sociedatl”
hubiésemos preferido por la denominaciéon amplidpdetos de socios” que es mas
abarcativa, maxime cuando el articulo proyectadolsea en la parte general de la
LSC.

(i) Es innecesario que el articulo proyectadougela la limitacion del perjuicio
a otros socios pues tal limitacion es un limiteurstde todo acto juridico (Conf.
Articulo 953 del Codigo Civil).

(iif) A pesar de que el articulo establece la radidie los acuerdos que obligan a
votar de acuerdo con ciertas circunstancias, rabkeste qué sucede con la decision
asamblearia tomada en base a la voluntad del atodlicajo esas circunstancias.

(iv) En general, las disposiciones proyectadas @ieaam con relacion a los
denominados sindicatos de mando y no parecendesttinadas a reglar los limites de
los sindicatos de bloqueo (defensivos), aunque itamkes serian aplicables. Sin
embargo, cabe sefalar que dificimente estas [wees puedan alcanzar a los
convenios de bloqueo, pues estos contratos norpreve forma de votacion, sino que
constituyen trabas o modalidades especiales dentisibn de las participaciones.
Obviamente, en ciertos casos, este bloqueo puedarcan perjuicio al interés social,
razon por la cual - como en cualquier acto juridicebera valorarse cada supuesto en

particular.

(v) Como se desprende de lo ya explicado en elt@a® con respecto al tema
de la inoponibilidad contractual, no estamos deeaten su totalidad con lo proyecto,

dado que, desde nuestro punto de vista, debenrexsepciones a la inoponibilidad.

49 Pedrol, Antonio,“La anodnima actual y la sindicacion de accionesRevista de Derecho

Privado, Madrid, 1969, Pag. 17.
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Este punto se conecta con lo que dispone el poyaa relacién a las sociedades
abiertas, en donde, en concordancia con las dposes del Decreto 677/01 de
Transparencia en el Ambito de la Oferta Plblicajed®e comunicar a la sociedad y a la
autoridad de contralor la existencia del pacto.Rmstra parte, no estamos de acuerdo

con la diferencia efectuada entre sociedades abignterradas para esta cuestion.

(vi) En relacién con el plazo, hubiésemos prefemg@ dicho punto se deje
librado a lo que las partes del pacto convengamefibargo, estamos de acuerdo con el
establecimiento de la posibilidad de “receder” patto con un preaviso, aunque es
importante sefalar que no se trata estrictamentendeceso conforme a lo dispuesto

por el Articulo 245 de la LSC, sino que es una riiddd de rescision.

7.CONCLUSIONES PRELIMINARES Y PROPUESTAS.

Luego del analisis efectuado, nuestras conclusipnelgminares y propuestas

son las siguientes:

(i) Los convenios de sindicacion de acciones sontratbs innominados

plurilaterales de organizacion de caracter aswoigtarasocial.

(ii) En la medida de la licitud de su objeto y sic@minamiento a la observacion
del interés social constituyen instrumentos de rdelda empresario, mantienen la
participacion directa en el gobierno de la sociegambn aptos para superar intereses

grupales.

(i) La carencia de regulacion legal no resultgp@dimento para su concreciéon y
funcionamiento pleno, siendo sus parametros rexttme principios generales de
derecho y la normativa contractual general concjpia en la licitud de su objeto y fin

en la doctrina del abuso del derecho.

(iv) En principio, los pactos de socios son inoptes a la sociedad. La
excepcion estaria dada en los casos en que loanfiesdel pacto fueran la totalidad de
los socios y cuando la sociedad haya sido notifigadonozca la existencia del mismo

y el pacto no contrarie el interés social, lo geleella ser analizado en el caso concreto,
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debido a la dificultad de precision que acarredelimitacion de lo que se entiende por

interés social.

(v) Con respecto a la cuestion del cumplimientoayrésponsabilidad, en
principio, el socio sindicado, debe responder palicacion de lo dispuesto en el
Articulo 254 de la LSC. Esto es aplicable siempoeigndo se considere que el pacto es
inoponible a la sociedad bajo cualquier circunstarfmoponibilidad absoluta). Sin
embargo, entendemos que la cuestion cambia sideyasnos que, en los supuestos
planteados, el pacto si es oponible a la societiathpre que el socio sindicado ajuste
su conducta a la LSC o al estatuto, ain cuandcekeltomprometido su voto en el
sentido contrario, no serad responsable por el #dic254 de la LSC,
independientemente de lo pactado. Si existe vimadel pacto y hay dafo, el socio
debe responder por los perjuicios causados. Sicgb sindicado adecud su conducta a
lo acordado en el pacto y como consecuencia dedelh® responder por el dafo
generado a la sociedad, el mismo podria tener ma®@oregreso contra los restantes

firmantes del pacto, si en el seno del sindicatopssso o se abstuvo de votar.

(vi) Sin perjuicio de todo lo anterior, nunca degisederse de vista una cuestion
fundamental: el interés social actia como limitdodepactos y de la actuacion de los

socios firmantes del mismo.

(vii) Deberia preverse la admisibilidad de los padegislativamente. Estamos
de acuerdo con algunos de los aspectos del tertgeqgtado de reforma a la LSC,
aungue, como se infiere, disentimos en los aspeelaisvos a su inoponibilidad. En tal
sentido, somos de la opinion que deberia admi@rsgponibilidad de los pactos en los
supuestos explicados y preverse un sistema decpuldaliy registracion de los mismos,
a la manera de la ley brasilefa.
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