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INSPIRACION E IDENTIDAD EN EMPRESAS FAMILIARES: PROTOCOLO COMO
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I. INTRODUCCION.

El estudio de la organizacién juridica de las empresas familiares reviste fundamental interés no sélo
para quienes participan activamente en el marco de una empresa de estas caracteristicas’ (sea como
director, accionista, empleado o simple familiar) sino especialmente para sus asesores profesionales
que se enfrentan con una realidad factica similar a cualquier organizacion empresarial, pero con
matices delicadamente especiales que justifican un estudio particular del tema?. En efecto, pese a que la
Optica de quien estudia una empresa familiar no deberia variar mucho en su enfoque analitico con el de
cualquier otra empresa, la empresa familiar tiene una serie de matices y conflictos especiales® que
requieren de una profundizacion significativa e incluso de un enfoque interdisciplinario que no se ve en
otras disciplinas.

El valor familiar obviamente implicito en estas organizaciones (y sus naturales ramificaciones en
sus especiales ventajas y desventajas) hace que muchas soluciones excedan lo societario o lo
contractual para introducirse en aspectos familiares®, psicosociales, estratégicos, negociales, etc.. El
mayor aporte que puede brindar el derecho a estos problemas radica en adaptar las soluciones legales a
ciertas situaciones que muchas veces exceden lo juridico. Para ello, se vale de herramientas y variantes
legales (estatutos societarios, contratos parasocietarios, fideicomisos de administracién y garantia,
mandatos, testamentos, etc.) que —de manera parcial o total- pueden culminar en un protocolo familiar.

La presente contribucion procura profundizar algunos aspectos que consideramos relevantes en
orden a un adecuado encuadramiento del protocolo familiar (o de empresas familiares), aun cuando no
tiene vocacion de resolver todos los posibles puntos de conflicto que se pueden derivar de la dinamica
de estos convenios. La seleccion de los topicos a considerar en el presente no sélo se realiza en funcion
de la teoria que puede estar implicada en las empresas familiares sino también en funciéon de los
problemas practicos que plantean la implementacion de los llamados protocolos.

Il. NOCIONES CONCEPTUALES.

La falta de regulacién juridica de la empresa familiar en la legislacion argentina, a diferencia de
otros paises, impide adoptar un criterio Unico para conceptualizar con exactitud estos acuerdos
familiares, méas alla que existe un cierto consenso doctrinario y profesional en su denominacion de
“protocolo” familiar o de empresas familiares. Se trata de una nocion que, derivada de una fuerte

! Uno de los principales desafios no sélo a nivel nacional sino de en la mayoria de los paises consiste en tratar de
definir los alcances concretos de la empresa familiar. Asi se ha dicho que muchos esfuerzos se han focalizado en definir la
empresa familiar para distiguirla de una “nonfamily firm” (SHARMA, Pramodita, An overview of the field of Family Business
studies: current status and direction for the future, en: “Handbook of Research on Family Business” (edited by
PouTtzIourls, Panikkos Zata; SMYRNIOS, Kosmas X. y KLEIN, Sabine B.), Edward Elgar Publishing Limited,
Massachussetts, 2006, p. 25).

2 Se ha dicho que en general las empresas familiares tienden a tener una visién a largo plazo de los negocios. No
hacen operaciones de medianoche. Ello significa que los duefios y administradores de la empresa familiar tienen una
diferente mirada de sus empleados, clientes, de la comunidad, etc. EI hecho de que sus duefios tengan el hombre en sus
edificios los hace mas conscientes de su rol en la comunidad y mas celosos de su reputacion (KeTs DE VRIES, Manfred F.R.,
The Dynamics of Family Controlled Firms: The Good and the Bad News, Organizational Dynamics, vol. 21, N° 3, p. 60).

® Finch enuncia como causales de las peculiaridades en los conflictos en empresas familiares la cuestién deldoble rol
en la familia y en la empresa, diferentes visiones del negocio, el rol de la sucesion y los celos, la pobre comunicacion, la
introduccién de roles fulltime, entre muchisimos otros (FINCH, Nigel, Identifying and Addressing the Causes of Conflict in
Family Business, Working Paper Series, The University of Sydney Business School, Australia, May 2005, p. 76).

* Muchas veces el fundador debe decidir en orden a la sucesién de su compafifa si prefiere contratar a un administrador
professional o deja el management a su sucesion (BURKART, Mike, PANUNzI, Fausto & SHLEIFER, Andrei, Family Firms,
The Journal of Finance, 2003, vol. 58, p. 2167).
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practica profesional de “protocolizar” las empresas familiares, estd asumiendo matices que permitirian
incluirlos actualmente incluso en una suerte tipicidad social.

El protocolo familiar, segin se ha sefialado, es el documento en el que una familia propietaria de
una empresa, por medio del consenso pone por escrito las reglas que van a regir la relacién entre la
familia, la empresa y la propiedad en el presente y en el futuro, es el que regula las relaciones entre los
miembros de la familia y la empresa. Se trata de un mecanismo que trata de plantearse la titularidad,
sucesion y gobierno de una empresa familiar y que puede llegar a afectar a las relaciones profesionales,
econdmicas o incluso personales entre la familia y empresa’.

Muchos estudios aluden al protocolo como un “documento””, “instrumento” o “reglamentacion
escrita”, pero sin enfatizar en su verdadero caracter contractual del mismo. Estos intentos conceptuales,
sumamente correctos en el entorno en el cual se insertan los protocolos, procuran poner mas énfasis en
sus objetivos y ejes reglamentarios en los que se sustenta que en su verdadera naturaleza contractual del
mismo. Mas aln, cuando es comun incorporar en este tipo de acuerdos algunas clausulas meramente
programaticas cuya Unica finalidad radica plasmar una suerte de “constitucion familiar” que requiere de
previsiones concretas de comun acuerdo —e incluso mutantes en el tiempo- que terminen de definir una
adecuada reglamentacién de la dinamica de la empresa familiar (o incluso, la familia empresaria).

El articulo 2, inc. 1, del Real Decreto espafiol 171 del 9 de Febrero de 2007 lo define como “el
conjunto de pactos suscriptos por los socios entre si 0 con terceros con los que guardan vinculos
familiares que afectan a una sociedad no cotizada, en la que tengan un interés comdn en orden a lograr
un modelo de comunicacion y consenso en la toma de decisiones para regular las relaciones entre la
familia, propiedad y empresa que afectan la entidad”.

Por ello, se ha dicho que el protocolo familiar es una reglamentacion escrita, lo mas completa y
detallada posible, suscripta por los miembros de una familia y accionistas de una empresa, que actla
como un mecanismo preventivo de conflictos’ o una suerte de “carta de navegacién”® para prevenir
futuros conflictos.

16

I11. BASE CONTRACTUAL.

La base contractual (y fundamentalmente el consenso familiar) de estos protocolos es innegable,
mas alla que en algunos casos podran estructurarse o definirse bajo otras formas no necesariamente
contractuales, tales como un legado o testamento (con ciertas cargas o con particularidades —
fideicomiso testamentario-) o incluso -y mas alld del debate generado en el derecho civil-
declaraciones unilaterales (v.gr., ofertas a término e irrevocables, titulos valores, etc.) determinantes de
los fines sustanciales de las empresas familiares.

Esta base contractual avanza, muchas veces, incluso en temas en los que el propio ordenamiento
juridico no permite su regulacion contractual (muy comun en temas conyugales, sucesorios o
familiares), pero que principios humanos tan fuertes como el “valor de la palabra empefiada” o la
“cohesion familiar de los miembros de la empresa” lo hacen “familiarmente obligatorio” e
independiente de los verdaderos cauces juridicos que pudieran desarrollarse en cada caso concreto.

Es asi que esta esencia contractual es la que define inicialmente la naturaleza del protocolo familiar,
méas alla que -reiteramos- en muchos casos esta “reglamentacion” podrd emplear algunas otras
herramientas no necesariamente contractuales (v.gr., testamentos, legados, reconocimientos, etc.) o
incluso contractuales, pero conexos a otros actos juridicos (estatutos societarios, reglamentos sociales,
convenios de accionistas, etc.).

Ademaés de la base contractual o regulatoria del protocolo, en la nocion de “protocolo” se encuentra
implicita la idea de un plan o proceso® con cierto grado de detalle y formalidad y que aglutina
uniformemente varios actos o contratos conexos.

% SosA DE IRIGOYEN, Marfa Susana, El protocolo de empresa familiar. Antecedentes y bases para su redaccion, en:
“La empresa familiar. Encuadre general, marco legal e instrumentacion” (Favier Dubois, dir.), Ad-Hoc, Bs. As. , 2010, p.
242.

® El protocolo familiar “no es més que el documento bésico en el que ésta [la empresa familiar] se cimienta,
documento que ademas de contener esa normativa por la que se regulan las relaciones personales, profesionales y
econdmicas entre la familia y la empresa, y entre éstas y la gerencia, tiene entre sus principales objetivos la preservacion de
la continuidad de la empresa familiar, ayudandola en su desarrollo” (ECHAIZ MORENO, Daniel, El protocolo familiar,
Boletin Mexicano de Derecho Comparado, Afio XLIII, Nim. 127, Enero-Abril 2010, p. 122).

" REYES LOPEZ, Marfa J. (coord.), La empresa familiar. Encrucijada de intereses personales y empresariales,
Thomson-Aranzandi, Navarra, 2004, p. 15.

8 FAVIER DuBoIs (H), Eduardo, El protocolo de la sociedad de familia y sus desafios, en: “X Congreso Argentino de
Derecho Societario”, Fespresa, Cordoba, 2007, t. I, p. 517.

° Haciendo énfasis en la nocién de “proceso” la Asociacion Madrilefia de Empresas Familiares sefiala que “El
protocolo familiar regula las relaciones de la familia empresaria y repsonde a la propia realidad tanto de la familia como de
la empresa. Asi, ha de ser la conclusion que se obtenga tras un trabajo en la familia, la empresa y la propiedad. Supone un
proceso con componentes juridicos, econémicos y empresariales, pero sobre todo, es un proceso de trabajo psicoldgico y

3 Molina Sandoval



Si bien algunas de las acepciones de la vigésimo segunda ediciéon del Diccionario de la Real
Academia Espafiola se alude a “serie ordenada de escrituras matrices y otros documentos que un
notario o escribano autoriza y custodia con ciertas formalidades” o a “plan escrito y detallado de un
experimento cientifico, un ensayo clinico o una actuacion médica”, en el avance de la edicion vigésimo
tercera se ha incorporado una quinta acepcion que podria terminar de delimitar los alcances de los
protocolos aqui estudiados: “conjunto de reglas que se establecen en el proceso de comunicacion entre
dos sistemas”.

En algln punto, el protocolo incluye una nocién dindmica de planificacion, la que mediante un
conjunto de reglas escritas aglutinadas en un Unico instrumento (que consolida contratos y otros actos
juridicos relacionados), procura establecer un proceso de comunicacién entre dos 0 mas sistemas
(familia y empresa).

IV. ALCANCES CONSENSUADOS.

Pese a las dificultades préacticas de determinar un concepto univoco de protocolo, existiria consenso
en que el protocolo familiar tiene como finalidad la planificacion y reglamentacién de la empresa
familiar y, mediante esta regulacion, anticiparse a los posibles conflictos que se derivan de problemas
familiares o sucesores.

La redaccion de un protocolo busca, en algun punto, cierta unificacién instrumental (sea mediante
un unico acuerdo o de varios actos y convenciones gque se unifican en la misma base documental) y
especialmente simplificar el procedimiento de decisiones y comunicaciones entre la familia y la
empresa, incluso de los accionistas, empleados y administradores de la misma.

Importa adaptar a las particulares circunstancias de una familia empresa los procesos de
comunicacion y resolucion de cuestiones puntuales que se van planteando no sélo en el dia a dia sino
también esporadicamente mediante el cambio de condiciones familiares (divorcios, sucesiones,
enfermedades, etc.).

Toda finalidad regulatoria (en términos de familia, empresa y propiedad) busca planificar evitar los
conflictos y prever, en algin punto, los principales puntos de conflictos cuando acaezcan las
situaciones particulares. Esta finalidad tiene notable presencia y un alcance presente (pues busca
reorganizar ciertas cuestiones importantes para la familia, v.gr., retribucion de los directores, politica de
dividendos, solucion de controversias, etc.), pero también tiene una vision de futuro (en orden a
anticiparse a los posibles inconvenientes que puede atravesar una familia en particular).

El protocolo puede abarcar temas econdémicos y financieros (de hecho, son un aspecto muy
importante), pero también abarca cuestiones personales y familiares (que van a tener incidencia en el
adecuado crecimiento o mantencion de la empresa familiar). Pero también puede prever —con una
mirada adaptativa al cambio de circunstancias- los mecanismos de toma de decisiones de muchas de
estas cuestiones economicas, personales y familiares.

V. CONVENIOS PARA-SOCIETARIOS.

Dentro de los matices esencialmente contractuales que se han analizado, cabe destacar que los
protocolos son, en general, convenios parasocietarios™® (tipologia que engloba acuerdos que pese a no
ser celebrados dentro de los esquemas societarios clésicos, tienen como finalidad influir —en algin
punto- en la sociedad), més alla que muchos elementos y mecanismos pautados exceden largamente la
cuestion societaria.

Los convenios para-societarios'* son una especie mas amplia que las meras sindicaciones de
acciones, convenios de votos o, incluso, que los acuerdos de accionistas, que incluyen una convencion
celebrada entre algunos u otros socios, incluso con personas que no son necesariamente socios, a los
efectos de reglamentar algunas de las cuestiones societarias (también Ilamados voting trust en diversas
normas de derecho norteamericano®?).

emocional con la familia que, en ocasiones, no se tiene en cuenta en su justa medida, al presentarse el protocolo familiar
como un documento normalizado que podriamos calificar como preparado para llevar”.

19 Vicent Chulia indica que el protocolo familiar —equivalente al shareholders agreement de la close corporation en
Estados Unidos- es un acuerdo entre accionistas familiares titulares de bienes y derechos que desean gestionar de manera
unitaria, y preservar a largo plazo, cuyo objeto es regular la organizacion corporativa y las relaciones profesionales y
econémicas entre la familia y la empresa (VICENT CHULIA, Francisco, Organizacion juridica de la empresa familiar,
Revista de Derecho Patrimonial, Madrid, Aranzandi, N° 5, 2000-1, p. 38).

1 Asi también en el ordenamiento colombiano: GALIANO, Liza Urbina, Algunos aspectos juridicos del protocolo de
familia a la luz de la legislacién colombiana, Vniversitas, diciembre, 2003, nimero 106, p. 791.GOMEZ-BETANCOURT,
Gonzalo Eduardo; LOPEZ VERGARA, Maria Piedad y BETANCOURT RAMIREZ, José Bernardo, Estudio exploratorio sobre la
influencia de la visién familiar y la visién patrimonial en el crecimiento en ventas de la empresa familiar colombiana,
Cuadernos Administracién, Bogota, Colombia, N° 39, julio/diciembre de 2009, p. 163.

2\/.gr., en leyes modelos (A.B.A.-A.L.l. Model Bussines Corporation Act, seccién 32), en la ley del Estado de
Delaware (seccion 218) y en la ley de New York (art. 6°, seccién 621 Mc. Kinney’s New York Bussines Corporation Law.
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La idea de un convenio de esta naturaleza procura la decision previa (y fuera de la estructura
interna de la sociedad) sobre algunas cuestiones que los socios y familiares consideran como relevantes
en el contexto del negocio familiar. El estatuto social no provee, en muchas ocasiones, de herramientas
y soluciones compatibles con el especial entorno de la sociedad familiar e impide la prevision de ciertas
cuestiones que en nada afectan a la dinamica de una sociedad cerrada.

La finalidad de estos acuerdos es variada y puede responder a motivaciones claramente diferentes,
no sélo en orden a la eventual transferencia de las acciones (o incluso de activos relevantes de la
sociedad), en las bases estratégicas del management?, en la politica de financiamiento o en la forma de
analizar, desarrollar y consensuar las decisiones societarias de la empresa familiar. Pero siempre en una
clara tutela de principios familiares o empresarios que se consideran relevantes en el entorno
econdmico de la empresa, en orden a evitar futuros inconvenientes juridicos o interpretativos y
desarrollar y reglamentar los procesos de comunicaciones formales entre la sociedad y los distintos
grupos familiares o miembros de la familia.

La difusa nocion del interés social** permite sustentar, incluso, posiciones antagénicas en la gestion
y en la administracion financiera de la sociedad, ya que en proteccion o desmedro del interés social se
pueden aprobar diversas —y hasta contradictorias- politicas de retribucion de directores, de distribucion
de dividendos, de endeudamiento, etc..

En el esquema de los procedimientos 0 mecanismos comunicacionales (familia, empresa y
empleados) surgen nuevos Organos extrasocietarios (6rganos familiares, tales como el consejo de
familia, asamblea de familia, etc.) que se estructuran como verdaderos convenios de accionistas que
influyen o determinan las decisiones juridicas y econdmicas mas importantes de la sociedad.

Estos organos protocolares suelen organizarse y adaptarse a las necesidades concretas de cada
familia empresaria, estipulando los temas que deben ser tratados en cada &mbito (de una manera muy
similar a los de la competencia de los 6rganos societarios), la periodicidad de las reuniones (semanales,
mensuales, semestrales, etc.), esquemas de asistencia, quérum, deliberacion, asistencia técnica,
tiempos, convocatoria y notificaciones, valor vinculante de las mismas, sanciones (econdémicas o
familiares) por el incumplimiento o inasistencia. En estos “senos parasocietarios” se deciden muchos
de los aspectos econdmicos con incidencia familiar a los efectos de ser “formalizados” o “transmitidos”
en los 6rganos societarios previstos por el estatuto.

Mas alla del aspecto esencialmente dinamico y mutable del protocolo familiar, se trata —en algun
punto- de un acuerdo reorganizacional de fundamental trascendencia en la vida societaria (fundacional
del buen orden familiar) y que puede incluir cuestiones mas estructurales tales como actas de
asambleas (generales o especiales) de accionistas, modificaciones de estatutos sociales, redaccion de
reglamentos de funcionamiento de directorios y asambleas, transferencia de acciones, usufructos sobre
acciones, testamentos, legados y adelantos de herencia, fideicomiso de bienes o acciones, etc..

Suele ser aconsejable que el protocolo tenga vocacion de ser completo e incluir todos los puntos;
pero muchas veces no logra esta deseada caracteristica y se incluyen cuestiones parciales, aunque no
por ello menos importantes. Incluso se prevén mecanismos o sistemas sobre los cuales el mismo
protocolo podria completarse o modificarse de una manera mas razonable y organizada.

V1. ALCANCES JURIDICOS DE LOS CONVENIOS Y EL ROL DEL DIRECTORIO.

En la actualidad, la validez de los convenios de accionistas ha sido superada. Hoy no se
controvierte que son licitos. El desafio mas moderno se sitla en los limites de validez y en la
oponibilidad de los convenios frente a terceros™, entre los que se incluye la misma sociedad, en orden
al efecto relativo de los contratos (arg. art. 1195, Céd. Civ.).

Si la cuestion de los limites de legitimidad de los convenios de accionistas es relevante en materia
societaria (y sobre este tema se han analizado muchos enfoques™®) la cuestién en las empresas

Muy similar en la finalidad del voting trust, se encuentran los voting agreement o shareholders agreements (similares a los
convenios tipicos de sindicacion de acciones). Cfr. HENN, Harry G., Handbook of the law of corporations and other
business enterprises, St. Paul Minn., West Publishing Co., second edition, 1.970, p. 395.

3 Se considera que la cultura de las empresas familiares influye en el comportamiento estratégico y competitivo para
mejorar la posicion estratégica y competitiva de las empresas” (ESPARZA AGUILAR, José Luis y GARCIA PEREZ DE LEMA,
Domingo, La cultura de las empresas familiares turisticas mexicanas y su influencia en la gestion estratégica, Cuadernos
Administracion, Bogota, 2011, vol.24, n.42, p. 308).

Y Un desarrollo imperdible en el derecho italiano puede consultarse en: JAEGER, Pier Justo, L’interesse sociale,
Giuffre, Milano, 1.964. También, en relacién al derecho argentino, MOLINA SANDOVAL, Carlos A., El dificil contorno del
interés social, ED, ejemplar del 23/10/2.001, p. 1.

> ARAYA, Tomas M., Convenios de accionistas y protocolo familiar: cumplimiento y oponibilidad, en: “La empresa
familiar. Encuadre general, marco legal e instrumentacién” (Favier Dubois, dir.), Ad-Hoc, Bs. As. , 2010, p. 332.

16 MoLINA SANDOVAL, Carlos A., Sindicacién de acciones. Contornos juridicos de los acuerdos de accionistas, Lexis-
Nexis-Depalma, Bs. As., 2.003, p. 204. Ver también desde antafio en el derecho italiano a: OppPoO, Giorgio, Contratti
parasociali, Dottor Francesco Vallardi, Milano, 1.942, p. 32, aunque puede compulsarse también la posicion de COTTINO,
Gastone, Le convenzioni di voto nelle societa comerciali, Giufré, Milano, 1.958, p. 7. En el derecho espafiol es clasica la
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familiares se potencia ya que la problematica familiar (y especialmente el derecho civil de familia) se
encuentra siempre relacionada con cuestiones de orden publico que no son disponibles por las partes.
Los intereses tutelados por la familia muchas veces no coinciden con la eficiencia que impone el
manejo patrimonial y financiero de una empresa’’; y en ocasiones el régimen juridico prioriza la
validez de ciertas pautas familiares por sobre las posibilidades contractuales de auto-organizacion.

El protocolo no solo establece las reglas intrinsecas del desarrollo de la actividad societaria (que no
lo diferenciaria de cualquier convenio de accionista) sino que incluye la adecuada relacion entre las
pautas familiares (muchas veces impuestas por tradicion o costumbre) y las pautas societarias (las que
no pueden desconocer los principios societarios del ordenamiento legal). Asi, el protocolo debera
contemplar reglas y disposiciones que permitan la separacion entre la familia y la empresa, en orden a
fortalecer los vinculos familiares y facilitar el crecimiento empresario justificado por una
administracion ordenada.

El administrador societario, aiin en una empresa familiar, debe actuar conforme el estandar del buen
hombre de negocios'® de manera leal y conforme la confianza depositada en él (art. 59, LSC), pero
siempre recordando que no es un garante del éxito empresario™. Por ello, el protocolo familiar no
podria establecer directrices o pautas que afecten el interés social (limite natural de los convenios de
accionistas) o que obliguen al administrador a actuar de manera contraria a dicho estandar o de manera
indiferente al dafio al patrimonio societario®.

Se discute, incluso, si puede acordarse un convenio con el directorio en el que se fijen las reglas de
administracion. Incluso como -y especialmente con quién- se deberia pactar dicho acuerdo. Seria un
contrasentido que la sociedad, representada por el directorio, suscriba un convenio con el mismo
directorio; o incluso que un directorio saliente (por cuenta y orden de la sociedad) suscribiera un
convenio con el directorio entrante.

Lo razonable es que, atento que el directorio suele ser designado por los accionistas para que actlen
en beneficio de la sociedad —e indirectamente en su beneficio-, sean los mismos accionistas quienes
celebren un acuerdo con el directorio a los fines de fijar la politica de administracion, financiamiento,
marketing, etc. y en la medida que dichas reglas no importen una delegacién de funciones, que la LSC
no permite.

Es claro que si dicho convenio es suscripto por todos los accionistas (sin exclusién de
minoritarios®! o externos, en el caso de grupos societarios) no podria aducirse un perjuicio concreto en

posicion de: PEDROL, Antonio, La Andnima Actual y la sindicacion de acciones, Revista de Derecho Privado, Madrid,
1.9609.

17 Este punto es profundizado por: BORNHOLDT, Werner, Governanca na empresa familiar, Porto Alegre, Bookman,
2005, p. 45.

18 Se trata de buscar pautas objetivas de razonabilidad que permitan construir un criterio valido para cada estructura
societaria y por ello se llega un “standard general objetivo” de diligencia o prudencia, derivando asi en una hipotética
conducta que podriamos denominar la conducta de un “hombre prudente” en el derecho angloamericano (PROSSER, William
L., Law of Torts, 4th Edition, Handbook Series, West Publishing Co., St. Paul, Minnesota, Marzo 1978, p. 150) o de un
“buen padre de familia”, como lo definen el ordenamiento francés (art. 1137, Code Civ.) o el espafiol (art. 1104, Cédigo
Civil).

19 DEIRDRE, Ahern, Legislating for directors’ duty to exercise care, skill and diligence in ireland: a comparative
perspective, International Company and Comercial Law Review, 2010, p. 1165. El eje del trabajo se fundamenta en el deber
de cuidado, prudencia y diligencia que cada director tiene con respecto a la sociedad en las circunstancias por una “persona
razonable” teniendo no so6lo el conocimiento y experiencia que debe esperarse razonablemente de una persona en la misma
posicion del director societario sino también el conocimiento puntual y especifico que cada director tiene, ratificando en
algin punto la regla estadounidense de la “business judgment rule”. Igualmente, y en comparacion con los regimenes de
Canada, Australia y Nueva Zelanda sefiala que el concepto de “reasonably prudent person” no responde la pregunta de
quién es razonable dejando, en cierto modo, la solucion a un esquema circunstancial del caso. El razonamiento del trabajo
es doble, pues postula el deber de lealtad y prudencia no s6lo desde una pauta objetiva (objective standard) sino también
desde una nocién subjetiva, lo que —en su conjunto- denomina como “hybrid test”, ya que este examen no es enteramente
objetivo, ni tampoco enteramente subjetivo. Este particular test resiste el analisis del costo-beneficio y apunta que en
“Vrisakis v The Australian Securities Comisién” (1993, 11 A.C.S.R. 162 at. 212) se enfatiz6 que el mero hecho de que el
directo participe en una conducta que conlleve un riesgo a los intereses de la compafiia no necesariamente significa que
haya fallado en un razonable ejercicio del deber de cuidado y diligencia. Este precedente ratifica, en cierto modo, la regla
estadounidense de la “business judgment rule” en el cual deben balancearse los costos y beneficios. Paralelamente procura
desentrafiar el alcance de la nocién “persona razonable” a través de sub-test (v.gr., en las. 297 A (a) of Ireland’s Companies
Act 1963), en la que se incluyen los conocimientos generales, el cuidado y la “experiencia” que s razonable esperar de una
persona en dicha posicion.

% La ley brasilera N° 6404 del 15.12.1976, en su art. 115 concreta la teoria del abuso del derecho al obligar al
accionista a ejercer los suyos solo en interés de la compafiia. El accionista, conforme a esta regla, debe ejercer el derecho de
voto en interés de la sociedad, se considera abusivo el voto ejercido con el fin de causar dafio a la compafiia o a otros
accionistas, o de obtener para si 0 para otros, ventajas que no sean justas y de las que resulten o puedan resultar perjuicio
para la sociedad o para otros accionistas. Se trata —como sefiala Fran Martins- de un principio saneador de posibles
irregularidades en el ejercicio de voto y que puedan ser practicadas por los accionistas en general (MARTINS, Fran,
Comentarios a lei das sociedades andnimas, Forense, Rio de Janeiro, 1.984, 22 edicao, vol. 2, t. I, p. 78).

! MEYERHOF SALAMA, Bruno y MULLER PRADO, Viviane, Protecao ao Accionista Minoritario no Brasil: Breve
Historico, Estructura Legal e Evidencias Empiricas (no prelo), en: “Estudos em Memoria de José Luis Saldanha Sanches,
vol. 1 (Direito dPublico e Europeu, Financas Publicas, Economia, Filosofia), Coimbra, Lisboa, 2011, p. 4, en donde
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la celebracion de un pacto con ciertas condiciones de administracion. Lo que no podria hacerse, desde
ninguna perspectiva, es la delegaciéon de dichas decisiones en un 6rgano extrasocietario (consejo de
familia, accionistas miembros o no de la familia, etc.) o que requiere un mecanismo de validacién
referido a la administracion. Distinto seria el caso de que sean los accionistas quienes, frente a
determinados y sensibles temas, se obliguen a celebrar una asamblea para tratar un determinado tema y
-fruto de esta decision- vincular el actuar de los directores®® o influir en sus deberes.

En la medida que las obligaciones pautadas con los accionistas no tengan como intencién perjudicar
a otros accionistas 0 a la sociedad o sean contrarias a pautas razonables de actuacion, no existen
problemas en su incorporacion en el protocolo de empresas.

Igualmente, respecto de ciertas pautas de organizacion y procedimiento resulta aconsejable su
incorporacion no solo en un documento privado (y parasocietario) sino también su traspolacion en el
reglamento o en el mismo estatuto. Estos mecanismos tienen la ventaja de ser plenamente vinculantes
no sélo para los accionistas actuales (que suscribieron también el protocolo) sino también para nuevos
accionistas que pudieran incorporarse a la empresa.

Mas alld que un protocolo familiar podria establecer ciertos requisitos para ser director (ser
familiar, que no haya mas de ciertos directores familiares, que la presidencia sea ejercida bajo ciertas
condiciones, limites de edad, de profesion, de duracion, idiomas, titulos de postgrado, etc.), si dichos
recaudos son impuestos en el estatuto o en el reglamento la delicada cuestion de la oponibilidad seria
superada.

Es obvio que este reglamento deberia ser decidido por la asamblea y no por el mismo directorio (ya
que se trata, justamente, de condiciones para ser directores, lo que es competencia natural de la
asamblea ordinaria). La natural desventaja de su incorporacion en el estatuto o en el reglamento es que
dichas clausulas seran conocidas no sélo por los miembros de la familia empresaria sino también por
terceros (trabajadores, fisco, etc.) a los que la familia no quisiera revelar dicha informacion.

VI1I. SUCESION EN LA EMPRESA FAMILIAR.

La planificacion de la sucesion en la empresa, no solo de las acciones (tema discernido por el
derecho sucesorio y de contenido fuertemente patrimonial) sino también de las lineas de mando
(directores, gerentes, subgerentes, etc.) también debe ser un componente importante del protocolo®.

La sucesion en la empresa familiar apunta no sélo a la continuidad de la empresa en si sino también
a la continuidad de los valores especiales predicables de una determina empresa familiar®. Importa, en
esencia, el desafio de como lograr el traspaso generacional® no sélo de un patrimonio (muchas veces
significativo) sino también de la cultura y una especial forma de desarrollar las actividades (iniciativa,
honestidad, comunicacion, austeridad, discrecion, etc.).

El ordenamiento sucesorio plantea muchos inconvenientes en orden a limitar o restringir los limites
mediantes los cuales el fundador de la empresa familiar (y su cdnyuge, ya que muchas veces se trata de
bienes gananciales) puede ordenar o planificar el traspaso patrimonial y en cdémo asegurar el
liderazgo® del sucesor. Temas delicados como la legitima (y sus consecuencias en acciones de
colacion, de reduccién, desestimacion de la personalidad societaria y cualquier medida tendiente a
evitar un fraude a la legitima) y sus connotaciones derivadas del transcurso del tiempo llevan a evitar la
deseable rigidez que podria esperarse en una adecuada planificacion sucesoria (y el natural
complemento entre el protocolo familiar y actos tales como testamentos o adelantos de herencia).

Por ello, el protocolo debe gozar de la flexibilidad suficiente para no afectar los ejes y factores
indisponibles del derecho sucesorio, pero garantizar la subsistencia razonable de la empresa en funcion

evidencia que la reforma del afio 1997 que derogé el derecho del accionista minoritario a la clausula “tag along” (o venta
conjunta) en caso de transferencia de control accionario de la compafiia fue polémico.

22 As lo establece Llebot Majo con un matiz més general (LLEBOT MAJO, José Oriol, Los deberes de los
administradores de la sociedad anénima, Ed. Civitas, Madrid, 1996, p. 37).

2% Sefialan Pérez Marin y Fernandez Esquinas que cuanto mayor es el grado de satisfaccién del sucesor en lo referente
a cuan cubiertas tiene sus necesidades personales, psicosociales y profesionales, tanto mas probable es que viva la sucesion
como una experiencia de indole positiva (PEREZ-MARIN, Marian y FERNANDEZ-ESQUINAS, Manuel, Familia, Empresa y
Juventud: Elementos para el estudio de la interaccion intergeneracional en las empresas familiares, Revista de Psicologia
Social Aplicada, Vol. 16, N° 3, 2008, 345).

? Se ha dicho que aquella expresion que las empresas familiares tienen “rostro humano” debe ser tomado literalmente:
comparado con las otras empresas, la empresa familiar brinda una verdadera reflexién sobre el valor del fundador y de las
personas que han pasado dicha generacion (Thierry Lombard en el prélogo a la obra de KENYON-ROUVINEZ, Denise y
WARD, John L., Family Business. Key Issues, Palgrave Mac Millan, New York, 2005, p. xv).

% Este traspaso generacional (léase, la “calidad de la sucesion en la empresa familiar”) se ve altamente afectado por las
influencias “individuales” y “relacionales”. Cfr. HANDLER, Wendy C., The succession in Family Business: A review of the
research, Family Business Review, vol. 7, N° 2, p. 283.

%% Sin dudas, se aplica mas que nunca en las empresas familiares el llamado “liderazgo adaptativo”. Ver, en este punto
el interesante enfoque de: HEIFETZ, Ronald; GRASHOw, Alexander y LINSKY, Marty, La practica del liderazgo adaptativo,
Paidos, Bs. As., 2012.
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de directrices juridicas que lo permitan. En este contexto, devienen esencialmente complementarios del
protocolo el fideicomiso de acciones (que permite reorganizar la distribucién de las acciones y unificar
el control societario en la gestion de las acciones de la empresa familiar, incorporando el bloqueo de
transferencia y fijando procedimientos de incorporacion a la sociedad), las donaciones de acciones (con
eventuales reservas de usufructo, en los que también se planifiquen los distintos alcances que debera
tener no solo la politica de dividendos sino también los limites del eventual derecho de voto) y su
divisién en clases de acciones (en funcién de las eventuales ramas familiares®’), los testamentos y
legados (como forma no s6lo de organizar la sucesion sino también de exteriorizar la eventual voluntad
del fundador).

Este mismo documento debe incorporar elementos necesarios para determinar si la direccion de la
sociedad (muchas veces en poder del fundador) debe pasar a sus descendientes o familiares y en qué
momento es aconsejable hacerlo. También permiten sefialar las condiciones de retiro del fundador® y
cudl debe ser el rol del fundador no sélo una vez delegado el mando de la compafiia, sino también en el
periodo de transicion.

El ordenamiento societario permite la renovacion de directorios en forma escalonadas®, como una
forma de que los negocios y gestiones que lleve a cabo el directorio por la sociedad no se vean
interrumpidas abruptamente por la incorporacion de un nuevo director que debe previamente
interiorizarse de los distintos aspectos internos y procesos administrativos®®. Ello supondria la
sustitucion en su funcion como presidente (eventualmente como vicepresidente) y luego como director,
en orden a perfeccionar las habilidades de gestion de los sucesores en el mando.

Discutir y planificar estas cuestiones permiten eliminar los riesgos de que las circunstancias
familiares o personales de sus miembros impidan una adecuada continuidad del negocio familiar. Esta
planificacion, incluso, permite anticipar los sucesos y habilitar una necesaria capacitacion® y

*" Incluso hemos aceptado la posibilidad de establecer clases de acciones dentro de una misma sociedad en funcién de
las distintas actividades que desarrolle la empresa. Ver: MOLINA SANDOVAL, Carlos A., Tracking stocks (acciones
““sectoriales™) en sociedades anénimas”, LL, ejemplar del 30.5.2011, P. 1/9. En el régimen norteamericano se ha sefialado
que el uso de tracking stock para determinar la performance de cierta porcion de activos societarios tiene ventajas
econémicas y fiscales sobre una distribucion regular de dividendos. Vid.: SHEFFIELD, J. T. & ST CLAIR, B. M., An
Abecedarium on Alphabet Stock, 66 Taxes (1988), p. 956; BORECK, Ch. A, Corporate taxation’s Square Peg: an analysis of
possible solutions to the problems of characterizing ““tracking stock™ for tax purposes, 43 Cath. U.L. Rev. 1107;
PITTENGER, M. A., FISCHER, M. & JOHNSON, G. M., Recent developments in Delaware Corporate Law, 3 Del. L. Rev.
(2000), p. 107; HAss, J. J., Directorial fiduciary duties in a tracking stock equity structure: the need for a duty of fairness,
94 Mich. L. Rev. (June, 1996), p. 2090. Asi también en el derecho italiano: PORTALE, G. B., Dal capitale 'assicurato’ alle
‘tracking stocks', Riv. Soc. - 2002 - p. 165.

%8 a edad del socio tiene fundamental relevancia a la hora de desarrollar las pautas de un protocolo. Ver en este punto:
DAvis, John A. y TAGIURI, Renato, The influence of Life-Stage on Father-Son Work Relationships in Family Companies,
Family Business Review, vol. 2, N° 1, 1989, p. 47/74. La influencia entre los ciclos de vida de los padres e hijos que
trabajan juntos es tan relevante que la calidad del trabajo familiar varia en funcion de los distintos niveles en la vida y puede
tener efectos positivos o negativos en la naturaleza del trabajo en la compafiia.

% En general, en la mayoria de los ordenamientos se han aceptado las renovaciones escalonadas (0 “staggered
directors”), con algunas excepciones como la regulacion californiana (v.gr., Cal. Corp. Cod. § 301) o limitandolo a tres
grupos (RMBCA § 8.06). En este punto se ha dicho que un directorio es “staggered” cuando la ley o el estatuto sefialan que
solo una porcion del directorio debe ser elegida cada afio (Cox, James, Sum & substance of corporations, Center for
Creative Educational Services, Loyolas University Chicago, 1.980, third edition, p. 89).

Las razones que se invocan para aceptar el “staggered board” (y que se enfatizan justamente en la planificacién de la
“sucesion de mando” de la empresa familiar) son: (i) asegura la continuidad en el directorio afio tras afio, ya que no son
renovados todos los directores de una vez; (ii) reduce el nimero de directores a elegir cada afio, y la mayoria accionaria
puede efectivamente anular la representacion de la minoria en el directorio si existe votacion acumulativa; (iii) es mas
dificultoso para los accionistas (sobre todo aquellos que tienen la mayoria de las acciones de la compafiia) para reemplazar
los miembros, porque s6lo una porcién podra ser elegida cada afio®. Cfr. SALOMON, Lewis D. and PALMITER, Alan R.,
Corporations. Examples and explanations,2nd. edition, Little, Brown and Company, p. 184. Ver también: “Stockholders
Committee v. Erie Technological Products, Inc.”, 248 F. Supp. 380 (W.D. Pa. 1.965).

Los limites, en este punto, estarian en la manipulacién de este mecanismo de “renovacion escolanada” para eludir el
sistema de voto acumulativo, situacién que no ha sido tratada suficientemente en el ordenamiento argentino (MOLINA
SANDOVAL, Carlos A., El voto acumulativo en las sociedades comerciales, Lexis-Nexis Depalma, Buenos Aires, 2.007, p.
289), pero que tuvo algunas repercusiones jurisprudenciales en Estados Unidos. Muestra de este desarrollo es el caso
“Bohannon v. Corporation Commission” de la Suprema Corte de Arizona (313 P. 2d 379 (Ariz. 1.957), en la que se dijo que
el escalonamiento esta permitido siempre que tenga una mero efecto restrictivo del voto acumulativo, en tanto no destruyan
enteramente el derecho. La Corte también dijo que el sistema de escalonamiento del directorio afianzaba la “corporate
stability and continuity of experienced managment. Cfr. CLARK, Charles Robert, Corporate law, Little, Brown and
Company, 1.986, Second printing, p. 365.

%0 En muy interesante el enfoque de Geis respecto de que el escalonamiento del directorio relativiza la directa toma de
control por parte de algin accionista de control, lo que tendria mayor énfasis en empresas familiares (GEIS, George,
Internal Poison Pills, New York University Law Review 84.5 (2009), p. 1174).

*! Deirdre trae a colacion el caso americano “Barnes v. Andrews” (432 A 2d 814, 822 de 1981) en el cual se dijo que si
el director sentia que no tenia la suficiente experiencia negocial para calificar como un prudente director debia adquirir el
conocimiento necesario o directamente rechazar el acto (DEIRDRE, Legislating for directors’ duty to exercise care, skill and
diligence in ireland: a comparative perspective cit., p. 1165).
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desarrollo en orden al avance generacional® dentro de la empresa y la participacién ordenada de la
familia en la gestion empresaria. El hecho de ser familiar, mas ain en familias de cierta envergadura,
no deberia dar derechos a la participacion en el management de la sociedad maés alla de su participacion
como accionista con determinados porcentajes.

La suscripcion de un protocolo en este sentido evita que minoritarios disconformes, muchas veces
también familiares, accedan irrestrictamente al directorio mediante el voto acumulativo (art. 263, LSC)
en orden a incorporarse personalmente como directores pese a no tener las condiciones profesionales
para ello. No existirian dbices para que se acuerde que el directorio debe reunir ciertos requisitos
profesionales y personales.

VIII. IDENTIDAD Y VALORES DE LA EMPRESA FAMILIAR.

Existe cierta uniformidad en que el protocolo debe tener ciertos elementos que exterioricen la
identidad de la empresa familiar y brinden herramientas suficientes para garantizar dicha identidad
familiar.

Aspectos tales como el pasado y presente de la familia y de la empresa (su historia) y los valores
fundamentales de la empresa familiar suelen no tener relevancia juridica inmediata, pero muchas veces
son esos detalles lo que pueden definir el futuro de la empresa. La historia de la empresa familiar es
significativa no sélo por el detalle concreto de sus origenes sino porque en funcion del camino
recorrido se marca un posible escenario futuro de la empresa; o —al menos- ciertas variantes de lo que
podria ocurrir en el futuro. Brinda elementos para poder entender algunos comportamientos
organizacionales y justifica el afianzamiento de los valores familiares de la empresa®.

Muchos detalles que se incluyen en los antecedentes del protocolo fortalecen el orgullo y sentido de
pertenencia familiar y explican las razones de ciertas particularidades de la gestion, administracion e
incluso financiamiento de la empresa en si misma y —en muchos casos- de una original Optica
empresaria. Favorece aspectos comunicacionales y potencia, en ciertos supuestos, las posibilidades de
plantear un marketing fundado en valores empresarios.

Desde lo juridico, el protocolo se transforma en un instrumento que permite delimitar mas
adecuadamente el ya difuso interés social; mas aln en casos en que el protocolo es suscripto por todos
los accionistas y miembros de la familia y en el que también participaron los miembros del directorio y
la sindicatura. Paralelamente, se trata de un elemento que brinda algunos elementos interpretativos en
orden a las distintas politicas y actividades®* de la empresa y permite exteriorizar una intencién comun
de los accionistas, directores y miembros de la familia, brindando pautas mas seguras para el
management societario.

Paralelamente, si bien existen ciertos valores que son comunes a todas las empresas (ética,
honestidad, esfuerzo, solidaridad, etc.) suele haber otros que no necesariamente sean comunes a todas
las empresas familiares. Por ello, en este punto la exteriorizacién concreta de ciertos valores
empresarios especificos permite coadyuvar en un mayor entendimiento de la cultura empresaria y a
comprender las razones y motivaciones de la implementacion de ciertas politicas empresarias.

I’X. PROFESIONALIZACION DE LA ADMINISTRACION.

En el protocolo debe determinarse las lineas generales de administracion societaria y suele ser la
excusa para desarrollar ciertos cambios en la organizacién®®. Asi es usual que se fijen ciertas pautas
concretas de actuacion, en orden a la politica de gastos de representacion, recaudos de asistencia a
reuniones de directorio (cuando todo o parte del directorio no resida en la sede social —gastos de
hospedaje, traslados, etc-) y las pautas a establecerse en el estatuto para las reuniones a distancia,
quérum minimo, fechas, temarios, etc..

También suelen incluirse las directrices o lineas para la suscripcion de cartas de indemnidad con el
fin de proteger a los directores (familiares o no) en el normal desempefio de sus funciones. Se suelen
suscribir anexos documentales con los modelos a suscribirse por los accionistas, miembros de la
familia o adn terceros con suficiente solvencia. Por el tenor justamente familiar de una empresa de

%2 GAMBEL, Edoardo L., Il recambio generazionale nell’impresa familiare italiana. Un método per valutare e
preparare glie eredi alla successione aziendale, p. 35.

% Es interesante la clasificacion en base a valores que se realiza en: GARCIA ALVAREZ, Ercilia y LOPEZ SINTAS, Jordi,
A taxonomy of founder based on values: the root of family business heteogeneity, FAmily Business REview, vol. 14, N° 3
(2001), p. 209/230.

% La importancia de este tema radica en que el “interés social” sefiala el sentido en el cual se debera desarrollar la
actividad social de la sociedad (RIPERT, Georges y ROBLOT, René, Traité de Droit Commercial. Les societés commerciales,
bajo la direccion de Michel Germain, Librairie Generale de Droit et de Jurisprudence, 2002, 18 ed., t. I, v. 2, p. 14).

% Sobre las distintas dimensiones del cambio y las teorias implicitas para la gestién del cambio ver el desarrollo de:
SCHAVARSTEIN, Leonardo, Disefio de organizaciones. Tensiones y paradojas, Paidos, Bs. As., 3° reimp., 2007, p. 284.
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estas caracteristicas siempre es bueno que lo suscriban los miembros de la familia, en orden a ratificar
y/o enfatizar el apoyo al directorio.

Es importante que dicho instrumento reglamente sistémicamente la relacion entre cada uno de los
directores y la linea ejecutiva. Muchas veces, el vinculo de directores no familiares con gerentes y
empleados jerarquicos familiares (o incluso su contracara: directores familiares con gerentes no
familiares) suele ser complejo® y requiere de reglas que brinden definicion y seguridad
(fundamentalmente a quienes no son familiares, que generalmente no conocen con exactitud los
detalles del entramado familiar). El planteamiento de estos asuntos no sélo brinda transparencia al
proceso de toma de decisiones sino que ratifica los naturales ordenes jerarquicos y las prioridades en la
administracion societaria en una empresa familiar. Se busca de esta forma simplificar las cuestiones
internas societarias y lograr que la linea ejecutiva ponga foco en la gestion, evitando fundamentalmente
los eventuales conflictos de interés®.

También es fundamental el establecimiento de pautas que regulen la comunicaciéon entre el
directorio (o, a veces, la linea ejecutiva) y los accionistas (o incluso también accionistas no familiares).
Las ventajas de un protocolo familiar no s6lo se posicionan en un instrumento estatico inmodificable
sino fundamentalmente en el proceso; y en especial el proceso comunicacional de todos los interesados
en la empresa familiar (en especial, accionistas, directores y empleados, familiares o no).

Una gran parte del éxito de un proceso de profesionalizacion de la empresa familiar (y de su
directorio) reside en los procesos internos de comunicacion. No solo se requiere una cantidad sustancial
de informacion econdmica, financiera, contable, fiscal, previsional, laboral, societaria, etc. que el
directorio transmita a los accionistas y familiares sino también en su “calidad” (y en la forma de su
exposicion).

Es comun que se prevean reuniones (semanales, quincenales, mensuales, trimestrales, semestrales,
anuales, etc.) periodicas con los directores y gerentes de las distintas areas (financiera, legal, comercial,
marketing, produccion, etc.) a los fines de complementar el cuadro de evolucion de los negocios de la
empresa. Es fundamental que esta reuniones sean ordenadas, con temarios concretos y detallados y en
el que se analicen informes, memos y otra documentacion previamente entregada a los accionistas o
familiares para su analisis previo y eventuales pedidos aclaratorios para ser analizados.

En general, la informacién de evaluacion debera ser suficiente para poder analizar la gestion del
directorio y lineas gerenciales, cash flow (mensuales, semestrales, actuales y —en su caso- proyectados),
presupuestos (iniciales, modificaciones, revisiones, actualizaciones, etc.), segmentacion de pasivos de
corto plazo, planes estratégicos, que incluyan los aspectos comerciales, econdmicos y financieros que
pudieran impactar en el negocio.

Incluso puede ser conveniente que en el instrumento se fijen las pautas de eleccion de la firma de
auditoria (y los alcances del tipo de auditoria que se realizard) como asi también los asesores legales
que acompanaran a la empresa en las distintas aristas (societarias, impositivas, laborales, etc.).

X. POLITICA DE PRESTAMOS.

% En la literatura, las empresas familiares son reconocidas por su complejidad (Neubauer y Lank, 1998) y por las
contradicciones existentes entre los sistemas de familia y empresa (Ward, 1987). Este vinculo entre emocidn y objetividad
ha llevado a que se investigue este tipo de empresas y se ha encontrado que las empresas familiares tienden a estar mas en
una posicion defensiva que en una posicion de prospeccion (analitica o de reaccion), a diferencia de las empresas no
familiares. Cfr. GOMEz-BETANCOURT, Gonzalo Eduardo; LOPEZ VERGARA, Maria Piedad y BETANCOURT RAMIREZ, José
Bernardo, Estudio exploratorio sobre la influencia de la visién familiar y la vision patrimonial en el crecimiento en ventas
de la empresa familiar colombiana, Cuadernos de la Administracion Bogota, Colombia, N° 39, julio/diciembre de 2009, p.
163.

%7 La cuestion del conflicto de intereses estaba contemplado en el derecho italiano desde el Cédigo Civil del afio 1942.
Este precepto, como se admite en la Exposicion de motivos, fue la fuente de nuestro art. 248, LSC. Con la reforma del afio
2004 (mediante el decreto ley del 17 de enero de 2003 “aggiornato™ por el decreto ley del 28 de diciembre de 2004) se
mantuvo una similar orientacion al originario art. 2373, Codice Civile, y el texto no presenta particulares innovaciones
respecto del anterior texto legal y conserva la referencia al “voto determinante” y la “potencialidad de dafio” (PASQUARIELLO,
Caterina comentario al art. 2372 en: al art. 2372 en: “I libri de le nuove leggi civili commentate. 1l nuovo diritto delle societa™ (A cura di
Alberto MAFFeI ALBERTI), Cedam, Milano, 2005, vol. | (arts. 2325-2396), p. 493), reconociéndose en la relacion del decreto
delegado del 2003 que la norma del conflicto de intereses se conforme como una pauta interpretativa formada por la
jurisprudencia (Cfr. WeiGMANN, Luci e ombre del nuovo diritto azionario, in Societa, 2003, p. 374 cit. por ibidem).

En cierto modo, y como sefiala Galgano, se trata de una condicion de la legitimacion de voto, y que tiene cierta
autonomia respecto de la legitimacion de la impugnacion (GALGANO, Francesco, Diritto civile e comérciale. L’impresa e Ié socita,
Padova, 2002, t. Ill, p. 202). En cierto modo, el presidente de la asamblea, tiene la facultad de inhibir el voto del socio. El
conflicto de intereses se configura por la concurrencia de una marcada contraposicion entre los intereses personales del
socio y los intereses sociales, cuando por la lesién se dafia a la sociedad (PasquARIELLO en: “I libri de le nuove leggi civili
commentate. 1l nuovo diritto delle societa cit”, p. 496).

Profundizamos en: MOLINA SANDOVAL, Carlos, Accionistas con interés contrario al interés social, Revista de Derecho
Comercial y de las Obligaciones, N° 237, Julio/Agosto de 2009, p. 1.

10 Molina Sandoval



En este punto (y més alla de su incorporacion especifica en otros instrumentos reglamentos,
estatutos, usufructos, fideicomisos, etc., que pudieran dotar la reglamentacion de mayor fuerza legal) es
conveniente que se prevean las competencias y temas sobre los que debera trabajar el directorio y sus
limitaciones en orden a ciertos temas relevantes o sensibles para la empresa o sus accionistas.

Es sumamente importante dejar en claro no sélo que tipo de actos o actividades podra realizar sino
también qué drgano podré autorizarlo o el procedimiento para su implementacion. En determinadas
empresas familiares, se suele limitar el endeudamiento de la empresa o el otorgamiento de garantias
reales bajo ciertas pautas o indices especificos (incluso el consentimiento de la asamblea o de una clase
de acciones) o cualquier acto que pudiera afectar a la empresa en un sentido financiero. Es comdn la
prohibicion de celebrar empréstitos que no sean destinados a capital de trabajo.

Se suele restringir el otorgamiento de préstamos a terceros no familiares, pero fundamentalmente
regular especialmente los requisitos, justificativos y circunstancias, montos, moneda, tasa de interés,
condiciones, etc. de “retiro de fondos” (en general, estructurados como mutuos, adelantos a cuenta de
distribucion de utilidades —en las sociedades que asi lo permiten, art. 224, 2° parr.., LSC, o incluso sin
mayores detalles contables que “retiro de socios”).

Es aconsejable la concreta y detallada regulacion de estas cuestiones, ya que su falta de prevision
puede generar un interminable semillero de conflictos y problemas internos societarios o familiares.
Ademas, la regulacion de este delicado tema debe balancear adecuadamente no sélo los intereses
familiares sino especialmente los intereses y fines de la sociedad, en orden al cumplimiento de los
planes estratégicos oportunamente trazados. Desde lo familiar, suele ser conveniente que los
lineamientos a determinarse tengan un sentido igualitario o proporcional, en orden a montos, tasas,
oportunidades y demas cuestiones.

Incluso también la fijacion de limites y criterios de realizacion para los gastos que accionistas o
incluso familiares no accionistas puedan realizar por cuenta y orden de la sociedad (cuentas corrientes,
tarjetas de crédito corporativas, etc.).

XI. COMITE EJECUTIVO Y DISPOSICION DE ACTIVOS.

El protocolo puede prever la designacion de un comité ejecutivo (o directamente prohibirlo), la
prohibicion de “impulsar” actos que pudieran afectar la estructura del capital social actual o futura
(v.gr., aportes irrevocables a cuenta de futuros aumentos), siempre teniendo en cuenta que el aumento
de capital social o la capitalizacion de los aportes irrevocables es competencia de la asamblea.

También podrian prohibirse la enajenacion (venta, usufructo o fideicomiso) o gravamen (prendar,
hipoteca u otras formas) de activos productivos o, incluso, bienes de trabajo. En este orden, resulta
corriente la prohibicion de la utilizacion de los activos de la empresa para fines diversos a los
societarios (v.gr., inmuebles, vehiculos, servicios profesionales, etc.).

XI1. DIRECTORES INDEPENDIENTES.

En la estructura del directorio, es comdn que se prevea que uno o varios de los directores sean
independientes®. En general, suele acordarse que al menos un tercio de los miembros del directorio
deben revestir esa condicion de independiente.

La normativa del mercado de capitales® o atn el derecho comparado®® han establecido una serie de
pautas para calificar al director como independiente. No obstante ello, parece I6gico entender que un
director para ser independiente no debe ser familiar o accionista*" (de la sociedad o de alguna de sus

% DeMott sefiala que segun algunos estudios en Estados Unidos mas de un tercio de las compafiias abiertas son
controladas por empresa familiares. DEMoTT, Deborah A., Guests at the Table?: Independent Directors in Family-
Influenced Public Companies, 2007, available at: http://works.bepress.com/deborah_demott/1

% La Resolucién General de la Comisién Nacional de Valores N° 516/2007 (del 11.10.2007) teniendo presente el
dictado del Decreto N° 677/2001, aprobd como contenidos minimos del Coédigo de Gobierno Societario y entre esas
recomendaciones determina los alcances de los directores independientes. Ver también sobre la reforma de la Ley de
Mercado de Valores N° 26.831, los recientes trabajos: LuciANI, Fernando J., El redisefio del Mercado de Capitales. Los
principios generales que trae la nueva ley, Publicado en: Suplemento Especial Regulacién del Mercado de Capitales 2012
(diciembre), p. 61; CARLINO, Bernardo P. , Ley 26.831 sobre mercado de capitales, en el mismo suplemento, p. 29 y
PAOLANTONIO, Martin E., Opciones de disefio institucional en la ley del mercado de capitales, p. 81.

“0 En la Gltima recomendacion formulada por la NYSE se ha requerido que las sociedades cotizadas tengan una
mayoria de directores independientes (Documento presentado por la New York Stock Exchange del 6.6.2002).

1 Se ha dicho que un director que es dominado y controlado por una persona interesada (interés concreto) no es
considerado independiente a esos efectos. La decision de elegir a un director (y no a otros) no genera una necesaria
“gratitud” sobre quien decide, pero si esta designacion tiene implicancias financieras (como por ejemplo constituir un
empleo full time) si genera un gratitud que afecta la independencia (DALLEY, Paula J., Shareholder (and Director)
Fiduciary Duties and Shareholder Activism, Houston Business & Tax Law Journal, vol. 8, 2008, p. 333). Por ello,
Eisenberg ha aclarado que este interés se define usualmente como un interés financiero no compartido por los otros
accionistas (EISENBERG, Melvin A., The Duty of Good Faith in Corporate Law, Delawar Journal L., vo. 31, N° 1, 2006, p.
27).
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controlantes o controladas), no debe estar vinculado en relacion de dependencia (o haber renunciado
recientemente a los efectos de asumir la posicién de director) y no percibir honorarios profesionales u
otras retribuciones de la sociedad, del directorio o de los accionistas (v.gr., asesores profesionales,
consultores, proveedores, etc.).

Este director debera cumplir ciertos requisitos de capacitacion y habilidad profesional que se
establezcan al efecto (v.gr., tener conocimientos en el rubro en el que se conducird, experiencia en el
segmento, etc.) y sélo podra ser removido por justa causa o0 por un nimero de accionistas que supere un
cierto porcentaje que abarque el interés de la mayoria de los grupos de accionistas o eventuales clases
de acciones que existan.

Es claro que su funcion sera la de velar por el interés societario, pero siempre tratando de armonizar
los intereses individuales (y familiares) con los intereses de la sociedad*?, en su sentido empresario y
con criterios razonables y concretos.

En este punto, su posicion apuntara al analisis de las situaciones en las que pudieran existir
conflictos de interés entre los accionistas, directores o familiares con la sociedad. Su analisis debera ser
objetivo y valorando especialmente la situacion de provecho societario (mas alla de las particulares
situaciones individuales de cada uno de los miembros de la empresa familiar). Por ello, es razonable
que dictamine sobre los contratos a ser celebrados por la sociedad y los accionistas, directores o
familiares (tratando de que estos sean de pleno conocimiento de todos los involucrados y que sean
realizado en condiciones de mercado), sobre la propuesta de honorarios del directorio® (en orden a la
facturacion de la sociedad y la dedicacién personal del directorio), sobre la politica de costos de
representacion y cualquier otra politica de financiamiento societaria (sea mediante capital, emisiones de
deuda, etc.**), sobre los conflictos de interés que pudieran existir con los directores, accionistas o
familiares™.

Incluso existen clausulas en los protocolos que permite que, a requerimiento de algun accionista
(que detente algun porcentaje minimo del capital social), deba emitir una opinion escrita y fundada
sobre la incorporacion de un familiar a cargos gerenciales o directivos.

XII1l. TRABAJO DE FAMILIARES EN LA EMPRESA.

Es importante que el protocolo especifique no sélo el rol de los familiares en la empresa sino que
detalle las condiciones del trabajo de familiares como empleados de la empresa. También es
conveniente que se determine el régimen de sucesion y retiro en los cargos de gestién de la empresa
familiar (en especial, presidente, directorio y cargos gerenciales estratégicos).

El protocolo deberia pautar el régimen de incorporacion de familiares, terceros y sucesores a la
direccion y gerenciamiento de la empresa. En general, los requisitos suelen hacer énfasis en la
idoneidad, habilidad y capacidad técnica y profesional necesaria para ocupar ciertos cargos. Suele
establecerse que el proceso de seleccion sea realizado por consultoras especializadas en recursos
humanos y en seleccién de personal y —en el supuesto que el candidato sea un familiar- debera contar
con la aceptacion de ciertos directores o lineas familiares (v.gr., clases de acciones, directores
designados por la clase, etc.).

“2 Gj bien el capitulo 4 de la obra de Clark se refiere a los conflictos de intereses (Introduction to conflicts of interest), puede
adevertirse que su desarrollo estd mas focalizado en el funcionamiento del directorio. Ello, ademas, resulta evidente si se tienen en
cuentan las diferencias existentes con el régimen societario de raigambre continental y las facultades del directorio (CLARK, Charles
Robert, Corporate law, Little, Brown and Company, 1.986, Second printing, p. 141).

8 Se ha sefialado que el rol del director independiente es crucial en aquellas &reas en que puede involucrarse un
potencial conflicto de intereses entre los administradores y los accionistas: designacion de gerentes, pago de los
administradores societarios y la auditoria de la compafiia. Cfr. Comission of the European Communities, Report on
application by the Member States of the EU of the Commission. Recommendation on the rol of non-executive or supervisory
directors of listed companies and on the committees of the (supervisory) board, Brussels, 13.3.2007.

* E| problema del financiamiento de la empresa familiar no es sélo local. Asi se ha dicho que “es sabido que la
empresa familiar de Brasil enfrenta problemas tipicos en su capitalizacién adecada y en la capacidad de sustentar un
proyecto de gran inversion” (GONCALVES, J. Sérgio R. C., As empresas familiares no Brasil, Rev. Adm. Empres., 2000, Sao
Pablo, vol.40, n.1, p. 11).

* El art. 115, ley 6404 del 15 de diciembre de 1976, sefiala que el accionista debe ejercer el derecho de voto en el
interés de la compafiia. EI fundamento del dispositivo en cierto modo procura la tutela de las minorias, pues los ampara
sobre posibles abusos practicados por los accionistas que traigan beneficios para ellos. No obstante es una norma de interés
general para los accionistas, incluso los mayoritarios y procura evitar ciertos privilegios para ciertos grupos accionistas
(MARTINS, Fran, Comentarios a lei das sociedades andnimas, Forense, Rio de Janeiro, 1.984, 22 edigao, vol. 2, t. I, p. 76). La ley
brasilera entiende el ejercicio de voto abusivo como aquel que tiene por finalidad causar un dafio a la compafiia 0 a otros
accionistas (tanto mayoritarios como minoritarios), aun cuando los minoritarios sélo respondan por los dafios causados si su
voto coadyuvd para prevalecer la posicion en la asamblea y permite de ese modo transformarse en un principio saneador de
posibles irregularidades. Por otro lado, tutela los fines sociales ya que no estd permitido recibir buenos resultados en
detrimentos de los demds o de los intereses sociales. La enumeracion del art. 115 es meramente enunciativa y no taxativa y
lo que procura evitar es el beneficio individual de ciertos accionistas.
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Obviamente que en el proceso de seleccion se deben priorizar los intereses de la empresa, en
funcion de los antecedentes y trayectoria dentro de la compafiia. En general, se prohibe la generacién
de posiciones (gerenciales, jefaturas, etc.) innecesarias que no existan y que puedan generar conflictos
internos con otros empleados no familiares. Es el empleado (familiar o no) el que debe adaptarse a la
empresa y no la empresa, aunque sea familiar, la que debe adaptarse a la familia, aun en sus cargos
gerenciales a la empresa. No resulta aconsejable la generacidn de posiciones ficticias para familiares.

Para familiares, y por los incovenientes que pueden generarse con relacion a otros cargos, suelen
fijarse ciertos condicionantes, tales como edades minimas para posiciones gerenciales, antigliedad y
experiencia en el segmento empresario (0 —al menos- en la posicion a desarrollar-), ciertos titulos de
grado y postgrado (especializaciones, maestrias, etc.) en universidades o escuelas de negocios con
reconocido prestigio. Incluso, algunos requisitos podria ser endurecidos o flexibilizados segln el grado
de parentesco, el namero de familiares que se incorporen o el porcentaje accionario que detenten.

Es comun, aunque no excluyente, que se prohiba la incorporacién de conyuges, concubinos o
parientes politicos (suegros, primos, etc.) a las gerencias o0 cargos jerarquicos; o que la excepcion a esta
prohibicién deba decidirse por acuerdo unanime de todos los accionistas o familiares.

Resulta aconsejable, segun el perfil de la empresa y las distintas necesidades de la evolucion de los
negocios societarios, que el directorio o la gerencia disefien un plan de capacitacion y entrenamiento
para familiares de los accionistas y directivos de ciertas edades (en general, en etapa de formacion
profesional), donde se enfatizara una formacion interna dentro de la compafiia en las distintas areas y
sectores de la empresa (financiero, comercial, produccion, administrativo, legal, etc.). Este plan de
capacitacion podré, incluso, ser una condicién necesaria para la incorporacion en la empresa.

En algunos casos, un adecuado protocolo deberia regular la pérdida del caracter de familiar de
algin directivo, gerente, empleado, accionista. Es claro que la pérdida de dicha condicién (por
divorcio, impugnacion de paternidad, muerte, etc.) no importa necesariamente la pérdida de su
situacion de accionista (salvo algunos supuestos vinculado con las sucesiones o divorcios); mucho
menos la automatica pérdida de la condicion de director o empleado.

Sin perjuicio de ello, marca un cambio sustancial en las reglas de juego de la sociedad familiar y
fundamentalmente la necesidad de reglas de convivencia, armonizacién o salida de ciertos accionistas,
empleados o directores. La posibilidad de planear dichas circunstancia evita situaciones conflictivas y
permite dotar esta cuestion, ya naturalmente conflictiva, de ciertas pautas objetivas o previsibles en
orden a la solucion de esta cuestion.

Existen cuestiones de valuacion, de financiacion (o dilacion en el tiempo de la compra de las
acciones) o incluso laborales que deben evaluarse en cada caso concreto para evitar inconveniente
mayores.

XIV. POLITICA DE FINANCIAMIENTO, DIVIDENDOS Y RESULTADOS.

Es sumamente relevante que los accionistas, familiares y demas interesados en la empresa familiar
acuerden la politica de financiamiento y de dividendos. En general, y en funcién del art. 70, LSC, se
acepta que la estructura de distribucién de dividendos (y su contracara, de constitucion de reservas)
debe ser razonable y responder a pautas de una prudente administracion y eficiencia financiera. Por
ello, es aconsejable que se pauten los extremos o las condiciones concretas sobre los cuales se deben
distribuir dividendo (y si éstos serdn en efectivo, acciones u otros bienes) o incluso resultados no
asignados acumulados”®.

Dichas reglas deben tener en cuenta no solo las necesidades financieras y de capital de trabajo sino
que también deberan evaluar el costo de retencion de utilidades (frente a otras alternativas de
financiamiento). Es relevante que el directorio proponga un plan de participacién en las ganancias
exclusivamente destinado a los accionistas no ejecutivos y que procure retribuir a los accionistas que
no trabajan en la sociedad. Naturalmente que este plan podréa ajustarse, renovarse, modificarse teniendo
en cuenta los intereses de los accionistas, el de la sociedad y la opcion mas eficiente desde una
adecuada planificacién tributaria.

En cada caso debera establecerse la necesidad de opiniones fundadas de directores y gerentes de
finanzas (en funcion del plan de negocios o los flujos de fondo proyectados), la exteriorizacion de las

“® Siguiendo a Miller y Modigliani se puede decir que la politica de dividendos es irrelevante en los mercados de
capitales perfectos (MILLER, Merton H. y MODIGLIANI, Franco, Dividend policy, growth and the valuation of shares,
Journal of Business, Vol. 34, Oct. 1961, n° 4, p. 411), pero —como acota L6pez Tilli- en las sociedades cerradas, inmersas
en mercados poco desarrollados e imperfectos, la negociacion de las acciones se torna considerablemente mas compleja. Por
lo que en estos casos, el dividendo sera la forma mas satisfactoria de retribuir el capital invertido por el accionista. Pese a
ello —agrega- podria alguien sostener que no es obligatorio repartir dividendos y que, en consecuencia, resultaria mas
conveniente financiarse con los mal llamados “recursos propios” (recordemos que ellos no pertenecen a la socidad sino a los
accionistas), por resultar mas barato que solicitar un préstamo por el que habria que pagar intereses. Cfr. LOPEZ TILLI,
Alejandro, Financiamiento de la empresa, Astrea, Bs. As., 2010, p. 20.
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distintas tasas de interés, plazo de reembolso, garantias, etc., y que respeten especialmente la “creacion
de valor” como principio fundamental en una adecuada administracion societaria y financiera.

Paralelamente, debera determinar las pautas de la realizacion de aumento de capital social
(eventualmente el tipo de aportes a realizarse), capitalizacién de pasivos o incluso de aportes
irrevocables. Dichas pautas deben tender a evitar que mediante dichos acuerdos se afecte especialmente
los derechos de los accionistas (familiares o no familiares) y por ello, se requiere de una adecuada
justificacion que permite una razonable explicacion a los accionistas y demas interesados.

Complementando las condiciones de un eventual aumento de capital, debe preverse especialmente
la prima de emision de acciones. Es necesario que se fijen pautas concretas para la determinacion del
valor de la prima cuando no exista acuerdo unanime entre todos los accionistas. Algunos protocolos
familiares la determinan directamente en funcion de las distintas formulas de célculo (mejor beneficio
operativo en funcién de los Gltimos estados contables, mejor valor patrimonial proporcional (VPP),
etc.).

En algunos casos los protocolos prevén pautas juridicas o econdmicas sobre las cuales el accionista
tendré derecho al mantenimiento de su proporcién en las participaciones societarias. Debe preverse (y
re-analizarse cuando sea necesario) un adecuado equilibrio entre el esfuerzo econémico del accionista
(derecho de suscripcion preferente), la no obstaculizacidn de las necesidades de financiamiento de la
sociedad y la participacion relativa de cada accionista en la sociedad.

XV. TRANSFERENCIA DE ACCIONES Y EXCLUSION O DE RETIRO DE FAMILIARES.

La transmision de acciones y derechos societarios es quizas uno de las cuestiones méas delicadas en
la estructuracion de una empresa familiar. La “familiaridad” de una empresa depende en algin punto de
sus socios y la intencién de mantener la sociedad como un patrimonio de cierta permanencia en la
familia. Por ello, es sumamente relevante que los accionistas y miembros de la familia planifiquen el
mecanismo de transferencia de las acciones, no sélo entre vivos (sea entre miembros de una misma
familia o no) o incluso a titulo gratuito (por donaciones o anticipos de herencia).

Es comudn que en la planificacion de un protocolo familiar se prevean varias “clases de acciones” (0
porcentajes de acciones que no necesariamente respondan a una clase especifica) que estén
relacionadas con alguna rama o grupo familiar o que —mediante esta clasificacion- procuren iniciar
justamente una determinada rama familiar.

Es claro que para estructurar una clase de acciones se requiere de una modificacion del estatuto
social, mas all& que los accionistas pueden pactar en el protocolo los derechos personales que juzguen
conveniente a sus intereses. En general, los convenios suelen establecer que cualquier cesion (venta,
permuta, donacién, etc.) de acciones debe cumplir con mecanismos puntuales.

No suele ser igual el régimen de transferencia cuando se enajena a un miembro de la familia (o que
ya es accionista de la sociedad) que cuando se venda a un tercero. Si la venta se realiza dentro de la
familia es conveniente priorizar los intereses de cada grupo o rama familiar y que exista un
ofrecimiento (generalmente fehaciente) a los mismos miembros de cada grupo de las acciones en venta
por un determinado tiempo (indicando cantidad y nimero de acciones, precio, condiciones de venta,
moneda, forma de pago, etc.). Este ofrecimiento suele brindar un derecho de preferencia dentro de la
misma rama familiar y de no ser ejercido (total o parcialmente) se suele dar preferencia a otros grupos
familiares (a veces proporcionalmente y otras veces en un determinado cronograma prefijado por los
accionistas).

Estas cuestiones no debieran ser aplicadas cuando se trata de donaciones u otras transferencias que
no importen una enajenacion a titulo oneroso (algun tipo de fideicomiso en garantia o testamentario).

Incluso se pueden prever algunas cuestiones cuando no se venden sélo algunas acciones de una
determina rama familiar y se venden todas las acciones pertenecientes a un mismo grupo familiar (esto
es, cuando una rama de la familia decide “salir” de la sociedad).

Si se enajena a un tercero es conveniente no sélo pactar las cuestiones societarias corrientes (precio,
datos, oferta, plazos, forma de pago, moneda, etc.) sino fundamentalmente el conocimiento por parte
del tercero del protocolo y de todos los acuerdos que puedan existir por parte de los familiares.

Adicionalmente, seria pruedente que se acuerden pautas concretas sobre las donaciones, usufructo
sobre acciones, dividendos y sucesiones, pero especialmente la adquisicion de acciones por parte de los
cényuges de los accionistas o directores.

Recientemente se ha aceptado, en el seno de la sociedad andnima, la posibilidad de que un
accionista sea excluido de la sociedad, siempre que exista pacto expreso en este sentido. La exclusion,
por ello, podria establecerse como un mecanismo de organizacion familiar, siempre que respete ciertos
principios basicos del derecho societario.
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XVI. ORGANOS FAMILIARES Y SOCIETARIOS.

Es comun que aun en un entorno societario se prevean 0rganos extrasocietarios, que procuren una
adecuada implementacion del protocolo. Muchas de las cuestiones que no se prevén en el protocolo o
gue no pueden ser resueltas por los participantes del protocolo suelen delegarse en un consejo de
personas que suele Ilamarse consejo familiar o de asuntos familiares, siempre con la idea de que su
decision sea obligatoria, vinculante y no discutible por los familiares.

Algunos protocolos definen al “Consejo de Familia” como un “6rgano encargado de velar por la
familia y tutelar sus derechos y obligaciones en relacion con este protocolo familiar, perpetuando la
filosofia y tradiciones y coordinando las relaciones entre la familia empresaria y la empresa familiar. El
consejo de familia asegurard que los principios y normas del protocolo se cumplan con el mayor
consenso posible. EI Consejo debe impulsar la aplicacion de las normas del protocolo y proponer la
modificacion y adaptacion de las mismas”.

Si bien se generan algunas dudas sobre la validez de la existencia de este drgano parasocietario,
cabe sefialar que no es estrictamente un drgano (pues la teoria organica no reviste aplicacion en este
caso) y que la vinculacién es sélo respecto de los accionistas y no estrictamente de la sociedad o sus
administradores (ya que la sociedad o sus administradores tienen ciertos limites en su obligatoriedad en
este tipo de convenios). Tiene la ventaja de ser un ambito de toma de decisiones mas reservados y
privado, pero que —como 6rgano de toma de decisiones que importa- podria generar alguna
responsabilidad para quienes tomen dichas decisiones.

Usualmente, se suelen designar los miembros familiares (o incluso no familiares) mas relevantes y
son los mismos miembros de la familia quienes lo designan y se establece un mecanismo de toma de
decisiones muy similar a los verdaderos 6rganos societarios (directorio, asamblea, sindicatura, etc.). En
general, cualquier accionista o miembro de la familia puede convocar para tratar ciertos temas,
fijandose al efecto una reunidn para tratar el tema.

Los temas a discutirse son variados, pero en general suelen incluirse aquellas cuestiones de politica
de la empresa y de la familia que resulten sensibles y requieren un debate profundo fuera del &mbito
societario. Se pueden incluir en su seno la opinidn de consultores y profesionales independientes y la
decision deberé ser el fruto de una profunda reflexion sobre la cuestion.

XVI1l. RESOLUCION DE CONFLICTOS.

El matiz esencialmente preventivo de un protocolo*” impone, asimismo, también algunas
condiciones concretas en orden a la solucion de problemas internos (e incluso externos) de los
accionistas, de los miembros de la familia o incluso con terceros.

La culminacién de un protocolo deviene luego de un proceso, en el que intervienen los distintos
interesados y miembros de la familia, sobre la base de comunicacion y especialmente “oralidad” entre
las partes. Por ello, es conveniente prever mediaciones previas®, con plazos, temarios y asistencia
técnica. Dichas mediacion deberdn cumplir con ciertas pautas concretas y en caso de no solucion,
determinar otros mecanismos de solucion de controversias, segun la gravedad del conflicto.

El arbitraje societario puede ser una alternativa valida, siempre entendiendo que la exteriorizacion
de un conflicto en forma judicial suele ser muy inconveniente para las partes.

XVIIl. DOCUMENTOS COMPLEMENTARIOS AL PROTOCOLO.
1. Reglamento.

1.1. Utilizacion.

No cabe reiterar en este punto las cuestiones vinculadas con el 6rgano competente para dictar el
reglamento y otros detalles practicos.

Cabe sefialar que al igual que el contrato constitutivo o su modificacién, el reglamento -para su
oponibilidad frente a terceros- debe inscribirse con similares requisitos. Esta exigencia no afecta la
validez del reglamento entre los socios. Incluso en ciertas circunstancias los socios prefieren no
inscribirlo y mantenerlo en secreto.

*" FABIER DUBOIS (H), Eduardo M., El protocolo de la empresa familiar como instrumento de prevencion de conflictos,
DSE N° 244, Errepar, Marzo 2008, p. 171.

*8 Méas que cualquier otra, la mediacion es una alternativa verbal; todo es oral, salvo la parte escrita en el que los
intervinientes dejan constancia del acuerdo. Cfr. CLAY, Thomas, La parole, I’écrit et I’image dans les modes alternatifs de
réglement des conflits, publicado en: “La parole, I’écrit et I'image en justice: quelle procédure au XXI° siécle” (textes
reunis par Simone Gaboriua et Héléne Pauliar), Edition Premiére édition, Editeur Presses Universitaires de Limoges, Paris,
2011, p. 65.
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La posibilidad de reglamento es valida en todos los tipos societarios. En las sociedades irregulares o
de hecho, el reglamento no podré invocarse entre los socios ni frente a terceros (arg. art. 23, 2° parr.,
LSC).

1.2. Relacion con el contrato social.

No estan claros los limites en cuanto a lo que puede incluirse en el reglamento. El art. 11, LSC,
impone los requisitos que deben obrar en el contrato social, pero nada sefiala sobre la posibilidad de
reglamentar especial y concretamente dichos recaudos en el reglamento.

Las prestaciones accesorias si bien deben estar previstas en el contrato social (art. 50, LSC), su
detalle y procedimiento puede estar previsto en el reglamento.

La idea que parece surgir de la inteligencia del sistema es que en el contrato social deben estar las
normas fundamentales y el reglamento puede, valga la redundancia, reglamentar cada cuestion en
particular. Pero ello no tiene una solida base normativa.

El reglamento, sin embargo, no puede contradecir lo sefialado por el contrato social. En caso de
contradiccion, parece logico dar preeminencia al contrato social, aunque cabria diferenciar en cada caso
concreto.

2. Fideicomiso de acciones.

2.1. Importancia.

El fideicomiso de acciones (e incluso de otros bienes que pueden ser usados*® por la empresa
familiar) es, sin dudas y por su asidua utilizacion, el documento complementario del protocolo familiar
que reviste mas importancia. Su extrema flexibilidad (ductil a cualquier negocio o acto juridico), su
fuerte matiz contractual (pero con una proyeccion desde sus efectos que se deriva de la configuracion
del dominio fiduciario) y su gran practicidad y agilidad a la hora de su implementacion hacen que las
empresas familiares hayan recurrido al fideicomiso de acciones para estructurar un adecuado gobierno
de la sociedad.

Profundizar la figura del fideicomiso, y mas especificamente la del fideicomiso societario,
excederia los fines de este comentario. No obstante cabe sefialar que el fideicomiso de acciones permite
disefiar, incluso, una porcién significativa del “traje” que debera vestir el protocolo familiar. En efecto,
mediante el fideicomiso de acciones se pueden fijar pautas al fiduciario (que actuaré por cuenta y orden
del beneficiario>), sobre las politicas administrativas, financieras, econémicas, contables y comerciales
de la empresa.

Es usual que en el seno del fideicomiso se suelan anticipar algunos temas relevantes a los fines de
buscar el consenso necesario que requiere. EI mismo fideicomiso de acciones puede ser el vehiculo
adecuado para organizar los mecanismos y procedimientos necesarios para el tratamiento de topicos,
mayorias, formalidades, conflictos de interés, notificaciones, resolucién de conflictos®, etc.

En el fideicomiso de acciones se pueden establecer los limites a la transmision de las acciones y
todos los mecanismos para su ofrecimiento a los miembros de un mismo grupo familiar, a los
miembros de una misma sociedad o incluso a terceros. EI mismo fideicomiso puede —asimismo- prever
las formas de valuacion de las distintas acciones (flujo de fondos descontados, valor patrimonial
proporcional o alguna variable especifica que pudiera tomar en cuenta los intangibles que pueda haber
generado la compafiia®?), el perfil de los profesionales que realizaran la valuacion, los tiempos y costos
y cualquier otra consideracion relacionada con la eventual transferencia.

Mas alla de su eventual eficacia real (cuestion sobre la que no existe un pleno acuerdo doctrinario)
el mismo fideicomiso puede prever sanciones econdémicas y otros apercibimientos que constrifian a los
participantes del mismo (fiduciante, fiduciario, beneficiario y fideicomisario) en caso de
incumplimiento a las pautas del protocolo familiar. Dichas sanciones pueden consistir no sélo en una

9 Asi también se ha reconocido como primer origen del trust angloamericano el antiguo use, en las que el antiguo
terrateniente inglés ponia sus tierras “en uso” para lograr diversos fines, licitos o incluso fraudulentos (KEETON, George
W., The law of trusts, Sir Isaac Pitman & Sons, Ltd. Ninth edition, London, 1.968, p. 21).

% Hoob, Parker, What is so special about being a fiduciary?, en: “Edinburgh Law Review”, vol 4, N° 3, 2.000, p.
143.

*1 PAOLANTONIO, Martin Esteban, Fideicomiso sobre acciones, en: “Negocios parasocietarios” (Favier Dubois (h),
Eduardo M., dir.), Ad-Hoc, 22 edic., Bs. As., 1.999, p. 282, con cita sobre las situaciones de deadlock y las alternativas para
su superacion de: DoTTI, Vittorio, Clausole relative ad acquisito parziali di pacchetti azionari, en: “Acquisizioni di societa
e di pacchetti azionari di riferimento” (ed. A cargo de Bonelli, Franco y De André, Mauro), Giuffre, Milan, 1.990, p. 219.

52 Un desarrollo sencillo de las distintas formas puede verse en: TAPIA, Gustavo (coord..), Valuacién de empresas. Un
enfoque practico y dinamico (Tapia, Gustavo; Aire, Carlos; de Jesus, Mauro; Perossa, Mario y Rouby, Hernan, autores),
Comicron, Bs. As., 2012, p. 59-73
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multa sino también en retencion de dividendos, no participacion en reuniones de beneficiarios,
suspension de derecho de suscripcion preferente o derecho de acrecer, etc.

2.2. Interpretacion complementaria.

La complementariedad que debe existir entre el fideicomiso de acciones y el protocolo debe ser
coherente y autosuficiente (evitando contradicciones que puedan impedir la natural aplicacion del
mismo). En algin punto, podrian analizarse bajo la orbita de los contratos conexos, teoria que ya ha
adquirido carta de ciudadania en la Republica Argentina y que ha generado un fuerte impacto en la
interpretacion y ejecucion contractual.

El fideicomiso, aun el testamentario y como cualquier acto juridico, debera respetar la legitima y
ser interpretado conforme las normas del derecho sucesorio tratando de respetar aquellas normas de
orden publico que no puedan ser dejadas de lado por las partes.

3. Donacién.

Se trata de uno de los actos mas comunes en la organizacion de los patrimonios familiares, en orden
a preservar las perspectivas futuras de la empresa familiar. Dicha donacién suele ir acompariada (o no)
de un usufructo (con las particularidades que se desarrollardn més adelante) y suele responder a
distintas motivaciones (incentivo para integrar al donatario a la empresa, comprometiéndolo con su
crecimiento, reconocimiento al donatario por su esfuerzo al servicio de la empresa, anticipo de
herencia, motivos personales, cuestiones impositivas, etc.>).

Debe determinarse, en lo concreto, no solo el tipo de donacion que se realizard (donacion plena,
con reserva de usufructo, remuneratoria, con cargo etc.) sino cual es la estructura familiar y el entorno
econdmico y personal en el que se insertard la donacion (legitima, legados, colaciones, reducciones,
revocatorias, etc.).

A tenor de lo previsto por el art. 1795, Cdd. Civ., no es menester que la aceptacion de la donacion
sea hecha en el mismo momento del acto, pudiendo ser realizada luego del fallecimiento del donante.
Obviamente, que dicha donacion requerird del asentimiento del conyuge (art. 1277, Cod. Civ.) en el
caso que las acciones sean gananciales. lIguales reflexiones se aplican para la sociedad de
responsabilidad limitada.

Con respecto a la mejora, se ha dicho que si el donante quisiera beneficiar con la donacién a alguno
de sus herederos legitimarios, imputandola a la porcion disponible, de manera tal que los beneficiarios
de la donacién no tuvieran que colacionar oportunamente su valor (hasta el limite de la porcion
disponible) seria conveniente -para mayor seguridad atento la discrepancias doctrinarias® y
especialmente si se tratara de patrimonios importantes- que se hiciera tal imputacion en el mismo
contrato de donacién (art. 1805, Céd. Civ.) y ademéas se acordara la dispensa de colacion por
testamento (art. 3484, Cod. Civ.)>>.

4. Usufructo.

4.1. Utilizacion en la empresa familiar.

En la planificacién de la dinamica interna de un ente societario con miras a futuro, y especialmente
en orden a procurar un traspaso ordenado del capital societario a los sucesores, herederos o quienes
deban seguir con la propiedad de la empresa familiar, el usufructo de acciones (e incluso de otros
bienes) cumple un papel fundamental. En efecto, permite lograr la planificacion de la sucesion en vida,
pero reservando algunos (o muchos) derechos relevantes que mantienen el usufructuario vinculado a la
sociedad. En general, son los socios fundadores (0 accionistas familiares) quienes adelantan el traspaso
accionario a sus hijos o herederos (nudos propietarios), reservandose algunos derechos como
usufructuarios.

Mas alla de la posibilidad de segmentar estos derechos (derivados del desmembramiento entre la
nuda propiedad y el goce del producido de las acciones), lo verdaderamente interesante de esta
alternativa es que “permite” en algin punto una adecuada convivencia entre dos 0 mas generaciones en
el mismo seno societario. Pero dicho “convivencia” no sélo se cristaliza en un “pacto de caballeros”*®

% GIRALT FONT, Martin, Donacién de acciones, en: “La empresa familiar. Encuadre general, marco legal e
instrumentacion” (Favier Dubois, dir.), Ad-Hoc, Bs. As. , 2010, p. 147.

> SoLARI CoSTA, Osvaldo, Donacion o cesion gratuita de cuotas de S.R.L. y de acciones de S.A., DSC, t. ]XIX,
Errepar, Bs. As., 2007, p. 237; BELLUSCIO, Augusto C., Codigo Civil y leyes complementarias. Comentado, anotado y
concordado, t. 9, Astrea, Bs. As., 1986, p. 193.

%% GIRALT FONT, Donacién de acciones cit., p. 153.

% Se ha sefialado que el “protocolo familiar” debe respetar varios valores, a saber: (i) Libertad: todos los miembros de
la familia implicados en la empresa deberan tener la libertad suficiente para expresar su pensamiento en las asambleas
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(raiz propia del protocolo familiar) sino que tiene efectos reales que, en algun punto, son oponibles a la
sociedad e incluso a terceros.

*hkk

familiares. Ninguna persona debera tener preferencias sobre otra a la hora de dar oportunidades para expresar lo que se
desea. También es importante tener claro que en ninguna circunstancia debe haber presiones y todos deben sentirlo de esta
forma, pues lo que se busca es el bien para todos. (ii) Pacto de honor: el protocolo familiar debe ser un pacto de honor, un
pacto de caballeros entre quienes lo firman. Este compromiso debe estar basado en el amor y en la confraternidad de la
familia. Cada implicado debera apoyar los términos convenidos, y si al pasar el tiempo no esta de acuerdo con algunos de
ellos, presentard su propuesta cuando la asamblea dé lugar a los foros de modificaciones o enmiendas al protocolo.
Entretanto tomara una actitud de respeto y en ningin momento hard comentarios 0 mostrara actitudes que estropeen los
esfuerzos del resto de miembros por lograr mas politicas sanas y de beneficio conjunto. Este pacto de honor es un
compromiso con todos los participantes, con la familia y con la empresa; por lo tanto, todos deben concientizarse con
anticipacion de esta responsabilidad que se asume y encararla con seriedad y madurez. (iii) Valores de la familia: Si bien es
cierto que los valores que se fomentan varian de familia a familia, cada una de éstas posee al menos algunos que son los que
la mantienen integrada y favorecen las buenas relaciones. Estos valores claves deben ser aprovechados para darle fuerza a la
familia frente a las variables que se manejan en la empresa. Debe haber en todas las personas adultas una permanente
preocupacién por ensefiar y transmitir buenas costumbres, creencias valiosas y valores de orden superior. Una familia que
obre con este proceder estard en condiciones de preparar un protocolo y de ponerlo en marcha con méas probabilidades de
éxito. (iv) Relacion intrafamiliar: Es indispensable que al comenzar el proceso de elaboracién del protocolo la familia tenga
un ambiente de armonia que lo facilite. La primera asamblea puede ser el medio a través del cual se palpe la condicién del
clima existente. De no haber condiciones adecuadas es recomendable empezar con expertos profesionales la mejora de la
relacion intrafamiliar, aunque esto implique el retraso en la iniciacion del manifiesto. El protocolo no debe desarrollarse en
momentos en que se esta en conflictos de poder. Por el contrario, hay que aprovechar los periodos de unidad familiar y
empresarial, y si éstas no existen, lograrlas primero, pues el protocolo no es para hacer desaparecer los conflictos sino para
que no se produzcan. Debe prepararse y desarrollarse cuando ain no han surgido problemas graves en el sistema empresa-
familia y no debe esperarse a que estos aparezcan y tomen fuerza para poder arrancar. Cfr. LozaNO Pozo, Melquicedec, El
protocolo en las empresas de propiedad familiar, Estudios Gerenciales, vol.16 no.74 Cali Jan./Mar. 2000, p. 234.
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