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PROLOGO

La obra de Geraldine Mirelman aborda un tema de es-
caso tratamiento en la doctrina societaria argentina: el del
deber de lealtad del accionista controlante de la sociedad
anonima dentro de la compleja problematica de la compra-
venta de acciones. Lo hace de manera profunda, exhaustiva,
a través de una investigacion minuciosa y un analisis inteli-
gente, que lleva al lector desde los enunciados indispensables
para el entendimiento de su tesis hasta el corazén mismo
de su postura. Y no es solo en sus conclusiones donde debe
buscarse el provecho en este trabajo, sino que el estudio rea-
lizado por Geraldine Mirelman nos enriquece durante el de-
sarrollo de cada uno de los postulados que desfilan por sus
paginas, colmados de citas doctrinarias y jurisprudenciales,
nacionales y extranjeras. Su investigacion agota los antece-
dentes nacionales y nos acerca de manera practica y didactica
al tratamiento de la cuestion por la jurisprudencia y doctrina
extranjeras, analizindolas con sentido critico y sopesando
con equilibrio inusual, dada su juventud, los fundamentos de
las diferentes posturas, facilitando en el lector el desarrollo
de un criterio propio frente a las propuestas liberales tradi-
cionales y las que presentan parametros de responsabilidad
mas exigentes, acordes con el desarrollo moderno del dere-
cho y la sofisticacion de los negocios.

El libro comienza acercindonos al tratamiento de los
derechos, deberes y obligaciones de los socios, para intro-
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ducirnos luego en el complejo tema del control y los deberes
fiduciarios del accionista controlante. Diferencia Mirelman,
al conjugar los distintos temas involucrados en su tesis, entre
las sociedades cerradas y abiertas, conceptos que exigen un
tratamiento especial frente a la gran gama de situaciones que
pueden presentarse.

La autora nos introduce también al entendimiento del
negocio juridico de la compraventa de acciones, materia que
en las ultimas décadas ha venido exigiendo en nuestro pais
una mayor especializacion y el desarrollo de pautas claras
que permitan el desenvolvimiento de los negocios por ella
regulados dentro de un marco de mayor seguridad juridica.

Finalmente, al abordar el tema principal de su obra,
Geraldine Mirelman identifica de manera clara las aristas
juridicas involucradas en las posibles conductas del accionis-
ta controlante, propiciando el desplazamiento del limite de
exigencia de sus deberes fiduciarios hasta una nueva fronte-
ra, requerida por la compleja interrelacion existente entre el
derecho y los negocios modernos. Mirelman fundamenta su
postura con un estilo claro y directo, propios de un autor en
el que se combinan la pasion por el estudio del derecho y la
experiencia que brinda la practica profesional en el ejercicio
diario.

En este sentido, el presente libro constituye, sin lugar a
dudas, un aporte significativo, tanto para la profundizacion
del derecho societario y su deseada especializacion, como
para el ejercicio profesional, no sélo desde el punto de vista
del litigio, sino de la estructuracion y soporte de las transac-
ciones en el mundo de los negocios moderno. Es para mi un
honor prologar la obra de Geraldine Mirelman, no sélo por
el excelente trabajo realizado por la autora, sino porque, al
tener el placer de conocerla, puedo afirmar que constituye
el fruto del esfuerzo de una estudiosa incansable, una profe-
sional inteligente, una joven y prometedora autora y, por so-
bre todo, una gran persona. Esperemos encontrarnos, en un
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futuro cercano, con nuevos aportes de Geraldine Mirelman
a la doctrina societaria nacional, que seguramente contribui-
ran a su evolucion y perfeccionamiento de la manera en que
el presente libro lo hace.

Jos¥E Luis GALIMBERTI



INTRODUCCION

Las compraventas de paquetes accionarios de socieda-
des andénimas cerradas traen aparejados un sinfin de con-
flictos legales que deben de ser tenidos en cuenta a la hora
de asesorar a las partes intervinientes en la transaccion, y
redactar los contratos necesarios para llevar a cabo la com-
pleja transaccion.

Un foco de conflicto que hasta el momento no ha sido
ampliamente estudiado por los tribunales locales ni por la
doctrina nacional es la posible responsabilidad del accionista
controlante como consecuencia de la violacion del deber de
lealtad, considerado éste como un deber reciproco, implicito
y esencial para el desenvolvimiento de la sociedad y la convi-
vencia entre los socios.

La jurisprudencia norteamericana, desde hace varias dé-
cadas, ha establecido que los accionistas mayoritarios de so-
ciedades cerradas, al igual que los directores, tienen deberes
fiduciarios, de diligencia y de lealtad, hacia la sociedad y los
accionistas minoritarios.

Estos deberes de conducta han sido analizados y recep-
tados en distintas situaciones tales como decisiones de go-
bierno que impliquen una conducta opresiva o excluyente de
los minoritarios; en la compraventa de acciones, en donde
el mayoritario ha adquirido la participaciéon minoritaria, o
ha transferido su participacién a un tercero quien, luego de
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adquirido el control, ocasiona un perjuicio a la sociedad o a
los minoritarios.

El presente trabajo tiene por objetivo analizar, en el
marco de las sociedades cerradas, el deber de lealtad de los
accionistas controlantes en la compraventa de acciones.
Reconociéndose el caracter reciproco del deber, su potencia-
lizacion en cabeza de los mencionados accionistas obedece a
las caracteristicas particulares que se derivan del ejercicio del
control, esto es, la capacidad de formar la voluntad social y
dirigir los negocios sociales, ya sea en forma directa o indi-
recta, a través de la eleccion de los administradores.

En este marco, nos hemos preguntado si el deber de leal-
tad, que no se encuentra expresamente regulado en la Ley
de Sociedades Comerciales, ¢constituye un deber exigible?

Qué consecuencias podria ocasionar el reconocimiento del
deber de lealtad frente a la compraventa de acciones, ya sea
al cederse el control a un tercero, como al adquirir la parti-
cipacion minoritaria? ¢Qué recaudos deberia tomar el accio-
nista controlante ante el negocio que se plantea?

Estos son algunos de los interrogantes que trataremos
de dilucidar en el presente trabajo.

Para ello analizaremos las caracteristicas de las socie-
dades andénimas cerradas —en oposicion a las sociedades
abiertas —, esto nos llevard a indagar sobre la naturaleza y
contenido del vinculo de sus socios, sus derechos y obliga-
ciones, focalizando en el deber de lealtad, el control social y
sus implicancias en el desenvolvimiento de la vida societaria;
todo lo cual nos alejaria de la creencia que se tratan de meras
comuniones de capital y donde el caracter personalista no le
resulta aplicable.

Expondremos luego, los fundamentos esbozados por la
jurisprudencia y la doctrina norteamericana en favor y en
contra del reconocimiento de los deberes fiduciarios, como
referente en la materia.
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Examinaremos el proceso de compraventa de acciones y
los contratos involucrados en la transaccion, para compren-
der asi el negocio juridico, las obligaciones que asumen las
partes, en especial cuando se cede el control, y los posibles
efectos que de ellas podrian derivarse sobre la sociedad y el
resto de los accionistas no cedentes.

Apuntaremos ciertas particularidades en el ambito de
las sociedades abiertas vis-a-vis las sociedades cerradas, con
el objeto de subrayar las protecciones adicionales que en-
cuentran los minoritarios en el entorno de la oferta publica
y la subsecuente necesidad de acudir a herramientas que nos
brinda el derecho para equilibrar la defensa de los intereses
de los accionistas en las sociedades cerradas.

En este marco, contemplaremos dos situaciones en las
que resultaria conveniente acudir al deber de lealtad ante
una situacion de potencial conflicto: la transferencia del con-
trol a un tercero y la adquisicion por parte del controlante
de la participacion minoritaria, sea para luego ceder su par-
ticipacion junto con la del minoritario como un paquete de
control o para excluir al socio de un beneficio social.

Analizaremos qué conductas —en el marco de una com-
praventa de acciones— pueden ser susceptibles de ser cues-
tionadas, qué deberes y limitaciones serian exigibles al accio-
nista controlante en las situaciones arriba mencionadas para
que en el futuro puedan tomarse los recaudos adecuados y
asi evitar perjuicios a la sociedad y al socio minoritario.

Por su parte, dado que resulta dificil poder establecer
un principio general que abarque todas las situaciones sus-
ceptibles de presentarse en el marco de la transaccion bajo
estudio, brindaremos un panorama general con escenarios
concretos, en virtud de los cuales las conductas de una de las
partes podrian resultar cuestionadas.



