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CINCUENTA ANOS DE LA LEY DE SOCIEDADES.
SU IMPACTO EN LAS DISTINTAS RAMAS DEL DERECHO






Sociedades, regimen patrimonial
del matrimonio y recompensas

Principios, problemas y soluciones

Graciela Medina ©

Sumario: I. Introduccién y objetivos.— II. El porqué del estudio del
tema. Los problemas.— III. El caracter ganancial o propio de las parti-
cipaciones y ganancias societarias en el Céd. Civ. y Com.— IV. Recom-
pensa. Concepto.— V. Fundamento.— VI. Caracteres de las recompen-
sas.— VIIL. Problemas que genera el régimen de recompensas al siste-
ma societario.— VIII. Recompensas y sociedades.— IX. Dividendos,
utilidades y reservas.— X. El derecho al beneficio y el derecho credi-
torio.— XI. Capitalizacién de acciones. Caracter de las acciones capi-
talizadas.— XII. Falta de distribucién de utilidades.— XIII. Proteccién

constitucional.— XIV. Conclusiones.

I. Introduccion y objetivos

La ley 19.550 de Sociedades cumple este afo
50 anos de vigencia. Durante ese periodo de
tiempo ha sufrido modificaciones, que no han
variado su esencia. En igual periodo de tiempo
el derecho de familia y en especial el régimen de
disolucién del matrimonio y el de la sociedad
conyugal han recibido cambios trascendentales.

En este escenario, existe una constante, cual
es la necesidad de compaginar las normas so-
cietarias a las disposiciones que rigen la deno-
minada sociedad conyugal.

El sistema de derecho de familia argentino
plasmado en el Céd. Civil argentino ha insti-
tuido un régimen de divorcio incausado, abso-
lutamente objetivo y que no requiere plazo de
duracién del matrimonio para operar. Es decir,
en nuestro pais es facil divorciarse, pero afirma-
mos que no lo es poner fin a la comunidad de
bienes que se genera con el matrimonio, cuan-
do los conyuges no han optado por el régimen

(*) Profesora titular, Facultad de Derecho, UBA.

de separacion de bienes, y sus patrimonios es-
tan organizados en sociedades.

En efecto, la disolucion de la denominada
“sociedad conyugal” es compleja, porque se
confunden los bienes propios y gananciales. En
este sentido, hace un tiempo sefialaba Eduardo
Roca: “En el régimen comunitario del patrimo-
nio conyugal, nunca ha sido facil determinar el
carécter ganancial o propio de los bienes cuan-
do la sociedad debe liquidarse. Especialmente
fastidiosas son las participaciones de los espo-
sos en sociedades por acciones porque, emi-
tidas por entes con vida propia y evolucién
paralela pero diferente a la del matrimonio, su
encuadramiento no ha sido sencillo en el régi-
men actual, lo cual puede comprobarse con la
lectura de la bibliografia especializada” (1).

Por otra parte, no se puede encontrar respues-
ta clara a los interrogantes planteados en la ju-
risprudencia anterior a la reforma del Céd. Civ.
y Com. porque las normas que regian el régimen

(1) ROCA, Eduardo, "El régimen comunitario del pa-
trimonio conyugal en el Proyecto de Cédigo", LA LEY
11/09/2012, 11/09/2012, 1 - LA LEY, 2012-E, 1357, Cita
online: TR LALEY AR/DOC/4697/2012.
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patrimonial eran diferentes y, por ende, sus so-
luciones no pueden extrapolarse sin més a los
conflictos actuales que estan regidos por princi-
pios normativos diferentes.

En este contexto, el objetivo de nuestro tra-
bajo consiste en reflexionar sobre los derechos
que le corresponde al conyuge del socio de una
sociedad al tiempo de la disoluciéon del matri-
monio, esto implica determinar qué derechos
le corresponde a la persona unida matrimo-
nialmente con el propietario de participaciones
en sociedades propias, tanto a la disolucién del
matrimonio como en el supuesto de cambio de
régimen patrimonial matrimonial de comuni-
dad de bienes y ganancias al de separacién de
bienes.

Cuando nos referimos a las relaciones y de-
rechos de los cényuges a la disolucién del
matrimonio sobre los resultados de las parti-
cipaciones de su consorte en sociedades, nos
limitaremos a tratar el tema de los esposos casa-
dos por el régimen patrimonial de comunidad
de bienes y dejaremos de lado las cuestiones
que puedan surgir entre los unidos por un ré-
gimen de separacion de bienes, porque en ese
caso no se generan recompensas. Es decir, sus
relaciones son ajenas al tema que nos convoca.

IL. El porqué del estudio del tema. Los pro-
blemas

En la Argentina més del 90% de los matrimo-
nios se celebran bajo el régimen patrimonial del
matrimonio de comunidad de bienes y ganan-
cias, aun cuando hoy existe la opcién de casarse
por el régimen de separacion, no estd en nues-
tras costumbres optar por este dltimo, al mo-
mento de celebrar las primeras nupcias, aunque
si advertimos que en la actualidad se producen
cambios de régimen de comunidad a separa-
cién durante la vigencia del matrimonio.

Por otra parte, en nuestro pais més del 95% de
las sociedades que se celebran, son sociedades
de familia que tienen una enorme trascenden-
cia porque son las que motorizan la economia
del pafs.

De allilavital importancia que tiene el estudio
de las relaciones entre las sociedades comercia-
les y la llamada “sociedad conyugal’; porque no

es lo mismo dividir las ganancias que producen
los bienes inmuebles que dividir las ganancias
que producen las sociedades dedicadas a la ex-
plotacién de inmuebles, en este tltimo caso el
tema se complejiza en forma exponencial.

El mayor problema surge entre los cényuges
no socios o socios minoritarios casados con so-
cios mayoritarios para que se les reconozca su
derecho ala ganancialidad, esto es a la mitad de
las ganancias generadas en el matrimonio des-
pués de pagadas las deudas, cuando los bienes
estdn organizados en sociedades.

Las cuestiones cruciales por decidir consisten
en determinar los derechos gananciales del no
socio cuando las ganancias o dividendos no se
distribuyen. Algunos de los problemas que se
presentan son los siguientes:

- La ganancialidad de los dividendos cuando,
sin estar estos distribuidos, pero si determina-
dos, la empresa se vende.

- El cardcter a dar a las acciones generadas por
la capitalizacion de utilidades.

- El alcance a dar a la capitalizacién de utili-
dades.

- El caracter de las reservas.

En este entorno dificultoso, las recompensas
constituyen una herramienta imprescindible,
que debe ser usada en laliquidacién de la comu-
nidad de bienes para impedir que el patrimonio
propio de uno de los cényuges se vea beneficia-
do por las ganancias que corresponden a la co-
munidad o que a la inversa se vea empobrecido
por haber aportado bienes a la comunidad.

Al decir de Ferrer las recompensas buscan
“impedir que el patrimonio propio de un cén-
yuge se incremente a costa del patrimonio ga-
nancial, porque en tal supuesto el otro cényuge
estd sufriendo un perjuicio; como también que
la masa ganancial aumente a expensas del pa-
trimonio propio de uno de los conyuges, porque
en este caso se perjudica este ultimo, benefi-
cidndose indebidamente el otro consorte. Se
trata, por lo tanto, al producirse la liquidacién
de la sociedad conyugal, de mantener la integri-
dad de las masas patrimoniales de cada cényu-
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Graciela Medina

ge, evitando que uno se beneficie en detrimento
del otro” (2).

La complejidad del sistema de recompensas
y su utilidad al tiempo de la liquidacién de la
comunidad de bienes hace necesario delimitar
claramente que son las recompensas, concep-
tualizarlas, dar su fundamento, establecer sus
caracteres a fin de analizar algunos supuestos
particulares.

III. El caracter ganancial o propio de las
participaciones y ganancias societarias en el
Céd. Civ. y Com.

El Céd. Civ. y Com. no regul§ el cardcter de los
dividendos, ni de las ganancias de una sociedad
en forma especial, no obstante, su prolija enu-
meracion de los bienes propios y gananciales.

Asi, por ejemplo, trata en forma especifica el
caracter de las cabezas de ganado, cuestién que
dividia a la doctrina, demostrando la importan-
cia que estos tienen en una economia agricola
ganadera. Sin embargo, no advirtié que los es-
tablecimientos ganaderos estdn organizados en
forma de empresa y que hubiera sido més util
determinar el cardcter que tienen las ganancias
empresarias cuando uno de los cényuges forma
parte de una sociedad de capital.

Ante la ausencia de norma especifica hay que
estar a las normas generales relativas al régimen
patrimonial y en especial las disposiciones que
se ocupan de los bienes propios y gananciales a
fin de poder precisar los bienes gananciales ge-
nerados por esposas/os empresarios.

El art. 465, C4d. Civ. y Com., en sus incs. c),
d) y f), establece que serdn gananciales: “c) Los
frutos naturales, industriales o civiles de los bie-
nes propios y gananciales, devengados durante
la comunidad; d) los frutos civiles de la profe-
si6n, trabajo, comercio o industria de uno u otro
conyuge, devengados durante la comunidad y
e) lo devengado durante la comunidad como
consecuencia del derecho de usufructo de ca-
racter propio”

(2) FERRER, Francisco, "Cédigo Civil Comentado" en
MENDEZ COSTA, Marfa Josefa, (dir.), Derecho de familia
patrimonial, Rubinzal Culzoni, p. 324.

Por su parte el art. 233, Céd. Civ. y Com., es-
tablece que son frutos los objetos que un bien
produce, de modo renovable, sin que se altere o
disminuya su sustancia.

Ello implica que los frutos de los bienes pro-
pios de uno de los cényuges son gananciales,
aunque esos gananciales son de titularidad del
conyuge dueno del bien propio que los generé.

Darle cardcter de gananciales a los frutos de
los bienes propios es de maxime importancia
porque estan destinados a ser partidos por dos
ala disolucién de la comunidad, y ademas estan
protegidos por una serie de acciones que bus-
can proteger esa ganancialidad.

Asi debemos tener en claro que, en el régimen
de comunidad, el conyuge del empresario tiene
derecho a que los frutos de la empresa o socie-
dad de su esposa/o sean considerados propios
y también tiene acciones durante la comunidad
que le permiten preservar la ganancialidad.

Ahora bien, la cuestién estd en determinar
cuéles son los frutos civiles producidos por una
sociedad de capital, como evaluarlos y cuando
hacerlo.

La doctrina anterior y posterior al Céd. Civ. y
Com. considera que los dividendos son frutos
civiles (3), tal consideracién que compartimos
no es suficiente a los fines précticos.

Es insuficiente porque no da respuesta al su-
puesto que no se han distribuidos dividendos,
o que se capitalizan las ganancias, o que las ga-
nancias indefinidamente pasan a reserva. Ello
asi corresponde ahondar en el tema de las re-
compensas.

IV. Recompensa. Concepto

Las recompensas son créditos que forman par-
te de la extincion de la comunidad, generados
por el incremento del patrimonio de uno de los
conyuges a costa de la comunidad o por el au-

(3) Ver por todos el completo estudio de BASSET,
Ursula en su tesis doctoral "La calificacién de bienes en la
Sociedad Conyugal. Principios, reglas, criterios y supues-
tos", Abeledo Perrot, Buenos Aires, 2010.
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mento del haber ganancial en detrimento del pa-
trimonio propio de uno de ellos (4).

Las recompensas se originan durante la admi-
nistraciéon de bienes en el matrimonio cuando
uno de los cdnyuges invierte sus bienes propios
en la comunidad sin obtener contraprestacion
propia alguna o cuando alguno de los esposos
utiliza los bienes gananciales para aumentar el
valor de los propios. Es decir, las recompensas
surgen por un desequilibrio patrimonial indebi-
do que debe ser corregido.

La finalidad de las recompensas es reestable-
cer el equilibrio patrimonial e impedir que los
bienes propios de uno de los conyuges se vean
sobrevalorados en desmedro de la masa ganan-
cial o que el patrimonio ganancial se vea enri-
quecido a costa de los bienes propios.

Las recompensas son el eje sobre el que va a
girar la liquidacion de la sociedad conyugal, de
alli la importancia de su estudio.

V. Fundamento
Los fundamentos de las recompensas son:

a) Mantener la integralidad de las masas de
bienes propio y ganancial. Las recompensas es-
tdn pensadas para evitar que el patrimonio pro-
pio de un cényuge se enriquezca o empobrezca
a costa del patrimonio ganancial. Cabe explicar
que ello no implica que el patrimonio propio
de un cényuge no pueda aumentar durante el
matrimonio, evidentemente ello puede ocurrir,
pero no con el correlativo empobrecimiento de
la masa ganancial porque la recompensa es irre-
nunciable.

El eje que atraviesa la recompensa se basa en
la idea de evitar un enriquecimiento de un pa-
trimonio en desmedro del otro. Obviamente, las
masas pueden aumentar por innumerables mo-
tivos, empero, si ese beneficio es a costa de per-
judicar a la otra masa, ahf deviene necesaria la
cuenta que hara que se desplace el mas de una
al menos de la otra

b) Evitar el enriquecimiento sin causa. La teo-
ria de las recompensas busca evitar el enrique-

(4) MEDINA, Graciela - ROVEDA, Eduardo, "Derecho
de familia", Abeledo Perrot, 2016, p. 411.

cimiento sin causa de un cényuge a costa del
empobrecimiento del otro. Asi no se puede tole-
rar que quien tiene mayores bienes propios, de
capital no comparta las utilidades o ganancias
con su esposo/a.

¢) Respetar la prohibicion de contratos de do-
naciones entre conyuges. Si un céonyuge ha inver-
tido su dinero ganancial en un negocio propio
del otro no se puede admitir que haya querido
donar ese dinero al otro cdnyuge por la prohibi-
cién de contratos entre cényuges unidos por el
régimen de comunidad establecida en art. 1002
del Céd. Civ. y Com. Por ejemplo, si el conyuge
titular de bienes propios reinvierte los frutos de
las sociedades propias (que son gananciales) en
la sociedad propia, su consorte tiene derecho a
recompensa, ya que no se puede pensar que el
esposo que invirtié los bienes gananciales en la
sociedad propia se enriquezca.

d) Principio de subrogacion. Las recompensas
respetan el principio del pago con subrogacion,
que funciona cuando se paga una deuda que
grava un patrimonio con fondos procedentes de
otro patrimonio.

No olvidemos que el principio de subrogacién
es un principio general del derecho. Para enten-
derlo valga un ejemplo supongamos que una
empresa propia de uno de los cényuges o sus
participaciones se venden pendiente la distri-
bucién de dividendos, el valor de esos dividen-
dos que son gananciales y dan mayor valor a la
empresa o al paquete transmitido se transfieran
al precio de venta por el principio subrogacion,
porque lo contrario implicaria la pérdida del de-
recho a la ganancialidad sobre los dividendos
pendientes de distribucién por la venta del pa-
quete accionario.

e) Obtener una particion de bienes equitativa
e igualitaria. La equidad es el fin tltimo del de-
recho que no se obtendria si un cényuge se en-
riqueciera en su patrimonio propio a expensas
de no compartir las ganancias con su consorte,
olvidado que el régimen patrimonial argentino
esun régimen de comunidad de bienesy ganan-
cias.
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Imaginemos que el cényuge sea titular de
acciones Nasdac (5) o del Merva (6) y estas
aumentan su valor, el aumento de valor es ga-
nancial cualquiera fuera la calificacién de estas
acciones, porque ellas se compran para ser ven-
didas ganando o perdiendo con su incremento,
en este caso no podemos aplicar el principio de
que las cosas disminuyen o aumentan para sus
dueno, por la sencilla razén que quien se dedi-
cara a operar en bolsa nunca generaria bienes
gananciales ylo que el régimen patrimonial ma-
trimonial quiere es un reflejo de la realidad eco-
némica.

Asi como quienes heredan inteligencia y son
médicos o ingenieros deben compartir sus ga-
nancias con su cényuge, quienes heredan fuer-
zay son obreros tienen que repartir sus ingresos
con su esposa, del mismo modo quienes reci-
ben acciones de forma tan gratuita como la in-
teligencia o la fuerza tienen que compartir las
ganancias de su capital con su marido o mujer.
La proteccion de la ganancialidad hace a la soli-
daridad familiar.

VI. Caracteres de las recompensas

a) Irrenunciable: el derecho de pedir recom-
pensas es irrenunciable durante la vigencia de
la comunidad de bienes y cualquier cldusula
en un contrato que llevara a ese resultado seria
nula. Asi si en un convenio de compraventa de
acciones de una sociedad que tiene pendientes
los dividendos a distribuir, un conyuge senialara
por ejemplo que reconoce como propios de su es-
poso las participaciones accionarias que se dis-
ponen en el contrato, ello no puede interpretarse
como una renuncia a cobrar recompensas por los
dividendos gananciales generados por esos bie-
nes propios.

Es que el reconocimiento de la calidad de pro-
pios de los bienes no puede atentar contra el or-
den ptblico del régimen patrimonial de bienes
que establece que los frutos pendientes de los
bienes propios son ganancialesy ellos dan dere-
cho arecompensas irrenunciables.

(5) El Nasdaq Composite es el indice bursétil de EE.
UU. que incluye valores nacionales e internacionales
donde cotizan mas de 5200 empresas.

(6) La palabra Merval es en realidad un acrénimo de
las palabras "Mercado de Valores de Buenos Aires".

En este sentido Ferrer afirma que el derecho
a pedir recompensa es irrenunciable durante la
vigencia de la sociedad conyugal, pero renun-
ciable después de su disolucién, en cuanto se
trata de un derecho adquirido de contenido pa-
trimonial.

b) De orden publico, ello implica que el sis-
tema no es modificable por la voluntad de las
partes y por lo tanto no cabe admitir ninguna
interpretacion contractual que implique renun-
ciar a las recompensas.

¢) Es personal y transmisible por causa de
muerte.

d) La enumeracion realizada en el Céd. Civ. y
Com. es enunciativa, ello quiere decir que las
recompensas no se producen solamente en los
casos enumerados sino en todos aquellos que
se cumpla la regla general. De alli que, “en el
derecho argentino, el sistema equilibrador de
las recompensas se va a producir siempre que
el patrimonio propio se haya enriquecido a
expensas del patrimonio ganancial o cuando
el haber ganancial se haya empobrecido con
el consecuente enriquecimiento sin causa de
los bienes propios, porque el fundamento de
las recompensas reside en lograr una igualdad
de derechos gananciales entre los cényuges y
la proteccién de las masas propias y ganan-
ciales” (7).

e) Se establecen y pagan a la disolucion del
régimen de comunidad de bienes, esto significa
que no se pueden pagar recompensas durante
la comunidad, ello se realiza para cambiar de un
régimen de comunidad a un régimen de separa-
cién o a la disolucién del régimen de comuni-
dad por fin el matrimonio, ya sea por divorcio o
por sucesion.

f) Son prescriptibles. Por ser una accion per-
sonal prescribe a los cinco afos a contar de la
disolucién de la comunidad porque la prescrip-
cién se encuentra suspendida durante su vigen-

(7) GONZALEZ MAGANA, Ignacio, "Recompensas”,
Revista de Derecho de Familia y Sucesiones, Ed. La Ley
noviembre diciembre 2021, Cita online: TR LALEY AR/
DOC/2946/2021.
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cia (art. 2543 inc. a.). En definitiva, el plazo de
prescripcion es el genérico del art. 2560 (8).

8) Son quirografarias. El crédito generado por
el derecho arecompensa es un crédito quirogra-
fario, sin garantia ni privilegio alguno (9).

VIIL Problemas que genera el régimen de re-
compensas al sistema societario

La teoria de la recompensa esta expresada en
el art. 491 primer parrafo al decir: “La comuni-
dad debe recompensa al cényuge si se ha bene-
ficiado en detrimento del patrimonio propio, y
el conyuge a la comunidad si se ha beneficiado
en detrimento del haber de la comunidad”

Este principio de facil enunciacién plantea
multiples problemas en su aplicacién préctica
en el &mbito societario.

Los principales problemas que presenta se
relacionan con las participaciones societarias y
con las empresas. Algunos de estos problemas
son los siguientes:

a) ;Qué ocurre cuando una empresa propia o
participaciones de una empresa propia que ge-
nera ganancias pero no reparte dividendos entre
los socios se vende a un tercero?

La cuestién alli es determinar cudl es el de-
recho del cényuge del socio o del conyuge del
dueno de la empresa frente al precio cobrado
por la empresa que inclufa en su haber utilida-
des no distribuidas.

En el caso de venta de sociedades de capital o
de venta de las cuotas partes, el conyuge del so-
cio actualiza su derecho a los gananciales sobre
el monto de la venta e indiscutiblemente hay que
determinar las utilidades para establecer la par-
te ganancial de la operacion.

Esto es elemental, porque la venta de la em-
presa con los dividendos no distribuidos no le
hace perder al conyuge del socio, su derecho a
la ganancialidad.

(8) SAMBRIZZI, Eduardo A., "Régimen patrimonial...",
ob. cit., p. 581; BASSET, Ursula, en ALTERINI, Jorge H.
(dir. gral.), Cédigo Civil..., ob. cit., t. I, p. 363.

(9) FERRER, Francisco, "Tratado de la Familia", t. I.

b) ;Qué ocurre cuando las sociedades propias
de uno de los conyuges no distribuyen ganancias,
sino que las invierten en la sociedad, cuyas par-
ticipaciones aumentan su valor y siguen siendo
propias? ;Como hacer para no perder la ganan-
cialidad en este supuesto?

El tercer parrafo del art 491 del Céd. Civ. y
Com. establece: “Si la participacion de caracter
propio de uno de los cédnyuges en una sociedad
adquiere un mayor valor a causa de la capitali-
zaciéon de utilidades durante la comunidad, el
conyuge socio debe recompensa a la comuni-
dad. Esta solucion es aplicable a los fondos de
comercio”

El parrafo transcripto es insuficiente para dar
solucion a los multiples supuestos que se pre-
sentan, ya que pareciera aludir solamente al
derecho a recompensa cuando por la capitaliza-
cién de utilidades las sociedades aumentan su
valor, cuando en realidad enuncia un principio
general que se inscribe en una teorfa de las re-
compensas amplia.

Una interpretacion simplista del tercer parra-
fo del art. 491 nos llevaria a afirmar que solo se
deben recompensas al cényuge del socio si hay
capitalizacién de utilidades. Esta interpretacién
es insostenible por lo limitativa y sesgada y por-
que al decir de Gonzales Magana, mira al tema
de las recompensas con los lentes reductores de
las Sociedades An6nimas (10).

Lo cierto es que el tercer parrafo del 491 esta-
blece un principio general, como claramente lo
sefiala Ursula Basset al decir que el art. 491 en
su dltima parte establece una regla general, que
norma que son propios todos los acrecimientos
de valores mobiliarios (acciones de una socie-
dad), sin perjuicio del derecho de recompensa.
Y agregan creemos que es de justicia.

Las citadas autoras ademas expresan: “El régi-
men anterior no trafa pautas claras, ni solucio-
nes concretas frente a posibles abusos o fraudes
a la comunidad perpetuados a través de la de-
cisiéon de no distribuir dividendos, que por ser
frutos civiles tendrian carécter ganancial” (11).

(10) GONZALEZ MAGANA, Ignacio, ob. cit.

(11) BASSET, Ursula - GONZALEZ, Eliana, "Régimen
Patrimonial del matrimonio", ED, p. 232.
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VIII. Recompensas y sociedades

Por nuestra parte pensamos que el art. 491 en
su tercer parrafo establece un principio aplica-
ble a todo tipo de sociedades por el cual cuando
la sociedad se enriquece por no repartir ganan-
cias hay derecho a recompensa.

;En qué nos basamos?

- Que alude a los fondos de comercio donde
no hay “capitalizacién de utilidades” (en sentido
técnico) por lo tanto, no solo se estd refiriendo a
las sociedades anénimas y SRL, ni tampoco se
estd limitando la capitalizacién sino a toda for-
ma de acrecimiento del valor inmobiliario.

- Si admitimos que alude a todo tipo de socie-
dades la recompensa se da siempre que exista
un mayor valor adquirido por no distribuir ga-
nancias.

- Al aceptar que estamos ante un principio ge-
neral debemos aceptar la recompensa cuando
exista mayor valor, haya habido o no haya exis-
tido capitalizacién de utilidades en estricto sen-
tido técnico.

- Sino fuera un principio general dejaria des-
protegido al conyuge del socio de cualquier So-
ciedad que no fuera una SA o una SRL., ya que
estas no capitalizan utilidades

- Si no aceptamos que estamos ante un prin-
cipio general dejarfamos sin explicacién clara lo
que ocurre con las ganancias no distribuidas en
las SA que no son capitalizadas.

- Si no admitimos que estamos ante un prin-
cipio general dejamos sin recompensa cuando
el aumento de capital de la SA no proviene de
revaldo de capital sino de ganancias producidas
durante la comunidad.

- Tiene mayor sentido en un régimen de co-
munidad de bienes y ganancias, donde las ga-
nancias deben ser divididas a la disolucién

- Lo contrario produce un enriquecimiento
sin causa para el cényuge que tiene como bien
propio la sociedad o la participacién societa-
ria revalorizada por la incorrecta distribucién
de ganancias siendo que el fundamento de las

recompensas es evitar el enriquecimiento sin
causa.

- No admitir que nos encontramos frente a un
principio general lleva a una desigualitaria divi-
sién de los bienes gananciales siendo que las re-
compensas buscan mantener la igualdad en la
divisién de gananciales.

- No admitir que estamos frente a un princi-
pio general podria llevarnos a sostener que si
no hay capitalizacién de utilidades en sentido
técnico no habria derecho a recompensas aun
cuando la sociedad hubiera aumentado su va-
lor por la reinversion de las ganancias no distri-
buidas.

En definitiva, no solo cuando la sociedad se
enriquece por capitalizaciéon de utilidades el
conyuge del socio tiene derecho recompensas,
sino que lo tiene en todos los casos en que la so-
ciedad se enriquece por las ganancias genera-
das durante el matrimonio.

IX. Dividendos, utilidades y reservas

Entendemos por dividendo la porcién de las
utilidades generadas por la sociedad que el 6r-
gano de gobierno resuelve distribuir entre los
socios.

Debe tenerse en cuenta que el dividendo no
es lo mismo que ganancia contable, ni que utili-
dad; y que juridicamente, es el resultado positi-
vo del incremento del patrimonio social (estado
de resultados), mientras que utilidad es el in-
cremento del patrimonio exteriorizado por el
balance (o estado patrimonial) como conse-
cuencia de la mayor dimensi6n del activo en re-
lacién con el pasivo.

Debe quedar claro que “[l]as utilidades de una
sociedad son el incremento del patrimonio so-
cial exteriorizado por el balance y provienen de
un resultado econdmico regular, aprobado por
los socios, y de ganancias realizadas y liquidas,
resuelta su distribucién por el 6rgano de gobier-
no societario, una vez practicadas las deduccio-
nes legales obligatorias y/o las facultativas. La
capitalizaciéon de aquellas supone transformar
en capital social los fondos disponibles inscrip-
tos en el balance”.
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En definitiva, el dividendo es parte del bene-
ficio que la asamblea de accionistas decide dis-
tribuir entre las acciones, si la participaciéon en
esta corresponde a una anénima o SRL.

Las utilidades distribuidas pueden ser tanto
las generadas en el ejercicio como las acumula-
das de ejercicios anteriores, que obran registra-
das en el rubro “Resultados no asignados”

Los dividendos pueden ser abonados: 1) en
efectivo o especie; o 2) mediante la emision de
mas participaciones (acciones, cuotas o partes
de interés) (art. 189, LSC).

Ninguna duda cabe que si los dividendos son
abonados en efectivo estos son gananciales, la
cuestién que suscita duda es la de distribuciéon
de dividendos en acciones o la no distribucién
de utilidades.

X. El derecho al beneficio y el derecho cre-
ditorio

El profesor Roitman (12) explica que la LS en
su primera norma define la sociedad comercial
y destaca como elemento distintivo de la rela-
cion societaria que los socios participen de los
beneficios. Agrega que las sociedades, por na-
turaleza, se constituyen para obtener lucro, es
decir para obtener ganancias repartibles entre
los socios. Tales ganancias o beneficios se tra-
ducen en utilidades que resultan de los estados
contables. Las utilidades, o bien el derecho so-
bre ellas es un derecho corporativo de naturale-
za abstracta que se materializa en el dividendo
aprobado. En ese momento nace un derecho
creditorio, pues hasta entonces es un derecho
en expectativa. La utilidad se materializa en el
dividendo que sittia al socio en la posicién de
acreedor de la sociedad. Este derecho nace y se
hace exigible con la decisién del érgano de go-
bierno de la sociedad al fijar el dividendo repar-
tible.

Hasta ese momento exige el derecho al bene-
ficio (13), que resguarda al accionista contra

(12) ROITMAN, Horacio, "Ley de Sociedades Comer-
ciales Comentada", Ed. La Ley, t. II, arts. 61 a 126, comen-
tario al art. 68, p. 105.

(13) Verén lo denomina "derecho al dividendo", lla-
mando al derecho creditorio derivado del "crédito del

cualquier acto social que intente excluirlo de la
participacién a las ganancias, antes de que se
concrete el derecho societario.

El derecho al beneficio se trata de un derecho
potencial que responde al objeto por el cual la
sociedad se ha constituido.

Cabe senalar, siguiendo a Roitman que el de-
recho abstracto a los beneficios y el derecho de
crédito, no son nociones antagénicas, pues in-
volucran un mismo concepto en estadios anali-
ticos diferentes. El derecho al beneficio es la faz
abstracta del derecho al dividendo su faz con-
creta (14).

Una vez concretizado el derecho de crédito,
este derecho es despojado de su naturaleza so-
cietaria, convirtiéndose en una cuenta mas del
pasivo exigible (15).

El derecho al beneficio constituye uno de los
derechos mds importantes derivados del dere-
cho estatus de socio y la reglamentacién de este
derecho no puede desvirtuarlo por via estatuta-
ria, contractual o asamblearia, y condice con las
disposiciones contenidas en los arts. 13, 69, 66
inc. 3°y curto 234y 236 de la LS.

El derecho al beneficio o el derecho al divi-
dendo en su faz abstracta es un bien ganancial
y como tanto no le puede ser privado al cényuge
del socio que, aunque su esposo no tenga el de-
recho crediticio concreto siempre ha de tener el
derecho al dividendo porque este derecho cons-
tituye un derecho esencial (16), inalienable e,
irrenunciable.

dividendo", VERON, Alberto, "Tratado del derecho de las
Sociedades", t. IT p. 525.

(14) ROITMAN, ob. cit., p. 105y doctrina por él citada.

(15) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "Principios bésicos
del régimen de distribucién de Utilidades", JA 2004-4-7.
Cita: TR LALEY 0003/010872.

(16) Ibidem. El derecho al dividendo es esencial y
constituye uno de los ejes del derecho societario. Los so-
cios constituyen la sociedad justamente con esta finali-
dad: la de obtener beneficios. Y por ello esta caracteristi-
ca insufla al ordenamiento ciertas pautas interpretativas.
En general, los distintos institutos societarios no pueden
interpretarse en contradiccién con la adecuada finalidad
de ganancia que persiguen los socios
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XI. Capitalizacion de acciones. Caracter de
las acciones capitalizadas

Cuando la sociedad no distribuye dividendos,
sino que los capitaliza la capitalizacion de utili-
dades genera un derecho a recompensa para el
conyuge del socio, y las acciones emitidas en con-
cepto de capitalizacion de utilidades serdn pro-
pias.

Ello surge de 1) lo dispuesto en el art. en el
art. 464, inc. k) del Céd. Civ. y Com. que dice
que son propias “las partes indivisas adquiridas
por cualquier titulo por el conyuge que ya era
propietario de una parte indivisa de un bien al
comenzar la comunidad, o que la adquiri6 du-
rante esta en calidad de propia, asi como los va-
lores nuevos y otros acrecimientos de los valores
mobiliarios propios, sin perjuicio de la recom-
pensa debida a la comunidad en caso de haber-
se invertido bienes de esta para la adquisicién”;
2) lo dispuesto en el art 491 del C4d. Civ. y Com.
que establece en su tercer parrafo que “si la par-
ticipacién en una sociedad comercial de caréc-
ter propio de uno de los cényuges ha adquirido
un mayor valor a causa de la capitalizacién de
utilidades durante la comunidad, el cdnyuge so-
cio debe recompensa a la comunidad. Esta solu-
cién es aplicable a los fondos de comercio”.

Claramente Eduardo Roca explicaba: “La so-
ciedad conyugal quedard, pues, titular de un
crédito contra el esposo propietario de las ac-
ciones, crédito cuyo monto serd igual al im-
porte invertido efectivamente en la compra de
acciones en ejercicio del derecho de preferencia
de acciones propias o al monto nominal de los
dividendos declarados por la asamblea y distri-
buidos a las acciones propias en acciones inte-
gradas con dichos dividendos” (17).

XII. Falta de distribucion de utilidades

Otra cuestién por resolver es ;qué hacer cuan-
do la sociedad no distribuye sus utilidades, ni en
dividendos liquidos, ni los capitaliza?

En esta cuestion debemos tener en cuenta, a
mas de lo dicho sobre el derecho al beneficio,

(17) ROCA, Eduardo, "Caracter propio o ganancial de
las acciones y sus dividendos", LA LEY, 74-884, Derecho
Comercial Sociedades Doctrinas Esenciales, t. III, 205,
Cita online: TR LALEY AR/DOC/2191/2008.

que hay dos érdenes de relaciones, una esté
dada por las relaciones frente a la sociedad y
otra se produce por las relaciones internas en-
tre los socios.

Este tema lo explica magnificamente Zannoni
al decir que cuando se habla del valor de cuotas
sociales de un cényuge en la liquidacién de la
sociedad conyugal, debe precisarse el doble or-
den de relaciones, que entran en juego.

a) En las relaciones internas entre el conyuge
socio y la sociedad de que forma parte, el valor
de su cuota-parte, de su cuota social es intangi-
ble y por ende insusceptible de determinacién
actual.

b) Pero en las relaciones entre el esposo so-
cio y su cényuge, la alternativa de la liquidacién
de la sociedad conyugal acaecida como con-
secuencia de la disolucién en caso de divorcio
puede obligar a computar, no el mero valor no-
minal de los aportes que aquel efectud al cons-
tituirse la sociedad que integra, sino el valor real
actual que integrard la masa ganancial (18).

En definitiva, la falta de distribucién de utili-
dades no puede conspirar contra el derecho del
conyuge del socio. Por lo tanto, sila sociedad no
quiere distribuir las utilidades el cényuge del
socio tiene el derecho a que se evalué en forma
real las participaciones accionarias al momento
de liquidar la sociedad, ya sea por divorcio, por
muerte o por cambio al régimen de separacién
de bienes y se tengan en cuenta las utilidades no
distribuidas.

Lo mismo ocurre cuando se vende la socie-
dad. En el caso de venta de sociedades de capital
o de venta de las cuotas partes, el conyuge del so-
cio actualiza su derecho a los gananciales sobre
el monto de la venta e indiscutiblemente hay que
determinar las utilidades para establecer la par-
te ganancial de la operacion.

El precio de venta de las sociedades de capi-
tal es independiente de los dividendos, en este
precio hay que determinar la realidad econémi-

(18) ZANNONT, Eduardo, "Sociedades entre conyuges.
Coényuge socio y Fraude Societario”, Ed. Astra, Buenos
Aires, 1980, p. 83.

Afo VI | Numero 3| Junio 2022 « RCCyC + 13



Sociedades, régimen patrimonial del matrimonio y recompensas

ca, realidad que el derecho de familia actual se
nutre.

XIII. Proteccion constitucional

El derecho al dividendo, en sus dos dimensio-
nes, esta directamente tutelado por el derecho
de propiedad (arts. 14 y 17, CN) y, por ende, el
derecho del socio a participar en las ganancias
también lo esta.

Debe recordarse que la nociéon de propie-
dad a la que alude la Constitucién Nacional no
es estricta (en el sentido de mero derecho real
—art. 2506, C4d. Civil—), sino que abarca un
sentido mds amplio, ya que, al decir de la Cor-
te Suprema, “ampara todo el patrimonio, in-
cluyendo derechos reales y personales, bienes
materiales e inmateriales y, en general, todos
los intereses apreciables que un hombre puede
poseer, fuera de s mismo y de su vida y libertad”.

XIV. Conclusiones

El derecho del cényuge del socio a participar
de las ganancias societarias esta directamente
tutelado por el derecho de propiedad arts. 14y
17 dela CN.

La participacion del socio y de su conyuge en
los beneficios de cualquier sociedad ademas de
derivar de toda una estructura normativa socie-
tariay del régimen patrimonial del matrimonio.
(arts. 68, 69, 70, 189, 224, 225, etc. LSC. [t.0. 1984,
LA 1984-A, 46]), emana con obvia naturalidad
de los conceptos de sociedad y de comunidad
de bienes gananciales.

En el caso de venta de sociedades de capital o
de las cuotas partes, el conyuge del socio actua-
liza su derecho a los gananciales sobre el mon-
to de la venta, por el principio de subrogacion.
En este supuesto hay que determinar el valor de
las utilidades no distribuidas para establecer la
parte ganancial de la operacién.

El art. 491 del Céd. Civ. y Com. contiene un
principio general por el cual son propios todos
los acrecimientos de valores mobiliarios (accio-
nes de una sociedad), sin perjuicio del derecho
de recompensa, por las ganancias no distribui-
das, que acrecen el patrimonio social.

En el supuesto de capitalizacién de utilidades
de acciones propias, las nuevas acciones son
propias pero el conyuge socio debe un derecho
de recompensa a su consorte.
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El contrato de opcion: su regimen
juridico y aplicacion a las acciones

de sociedad

Pablo D. Heredia "

Sumario: I. La disciplina juridica del contrato de opcién.— II. El con-
trato de opcién sobre acciones de sociedad.

I. La disciplina juridica del contrato de op-
cién

El Céd. Civ. y Com., llenando un vacio que
presentaba el derecho privado anterior, dio en-
tidad legislativa al contrato de opcién.

Tal cuerpo legal lo define diciendo que es
“..[e]l contrato que contiene una opcién de con-
cluir un contrato definitivo, otorga(ndo) al be-
neficiario el derecho irrevocable de aceptarlo..”
(art. 996).

Separdndose de algunas expresiones de la
doctrina del derecho comparado que lo conci-
ben como un contrato definitivo (1), el contra-
to de opcidn es considerado en nuestro derecho
como un contrato preliminar que, entonces,
debe contener los elementos esenciales parti-
culares que identifiquen el contrato futuro de-
finitivo (art. 994).

Su mecénica es clara: mediante el contrato de
opcién no se adquiere el derecho ala perfecciéon
o celebracién de un contrato principal futuro,
sino que se concede al favorecido u opcionario
el derecho de concluir un contrato, aceptando,
a través de declaracién unilateral de voluntad,
las condiciones de la oferta. De tal suerte, el op-
cionario conoce desde un principio, desde que
se celebra el contrato de opcion, el contenido de

(*) Abogado y procurador (UBA). Juez de la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Comercial, sala D.

(1) GALGANO, Francesco, "Il contratto”", CEDAM, Pa-
dova, 2011, p. 146, nro. 38, texto y nota nro. 43.

su derecho y la posibilidad de su consolidacién
dentro de un plazo determinado (2).

El Céd. Civil italiano de 1942 también con-
templa esta figura, pero lo hace describiendo
mas bien sus efectos al decir que “..[cluando
las partes convinieran que una de ellas que-
de vinculada a su declaraciéon y la otra tenga la
facultad de aceptarla o no, la declaracién de la
primera se considerard como propuesta irrevo-
cable..” (art. 1331) (3).

Como se aprecia, tanto la ley argentina como
la italiana, aunque partiendo de diversos enfo-
ques, acuden al elemento comun de la irrevoca-
bilidad para caracterizar al contrato de opcidn.

Tal irrevocabilidad es, ciertamente, causa del
interés de cada una de las partes en contratar y
de ahfi su inexorable mencioén legislativa.

Se trata, valga observarlo, del interés recipro-
co que los contratantes tienen en vincularse a
una oferta contractual (4), y en el cual estriba la
justificacion préctica del contrato de que se tra-

(2) SANTOS BRIZ, Jaime, "La contratacién privada”,
Ed. Montecorvo. Madrid, 1966, p. 119, nro. 7.

(3) La legislacién espafola no regula el contrato de
opcidn en general, pero el art. 14 del Reglamento para la
ejecucion de la Ley Hipotecaria del 08/02/1946 hace re-
ferencia al contrato de opcién como acto inscribible. De
su lado, la doctrina espafiola ha considerado el referido
contrato en diferentes trabajos, algunos de los cuales son
citados en el presente estudio.

(4) SCOGNAMIGLIO, Renato, "Dei contratti in genera-
le", en la obra "Commentario del Codice Civile a cura de

Ao VI Ndmero 3 | Junio 2022 « RCCyC + 15



El contrato de opcion: su régimen juridico y aplicacién a las acciones de sociedad

ta, a saber, la ventaja que significa para una de
las partes tener a su disposicion por cierto tiem-
po la vinculacién de la otra (5).

En efecto, quien otorga la opcién (conceden-
te) tiene un interés inmediato en que su pro-
puesta sea irrevocable porque tiene un interés
mediato de ulterior concrecion, normalmente
vinculado a la obtencién de la prestaciéon co-
rrespectiva que surja del contrato definitivo (6),
y, en tal sentido, con relacion al concedente, se
habla de una renuncia convencional al poder de
revocar (7). De sulado, la parte que recibe la op-
cién (opcionario), satisface su interés en conso-
lidar el proceso formativo del contrato definitivo
para, entretanto, poder reflexionar sobre si de-
cide concluirlo o no sin temor a una revocacién
de la propuesta, colocandose asi incluso en una
posicién prevalente sobre el concedente que
queda en situacion expectante (8).

Por cierto, los aludidos intereses de las par-
tes en quedar vinculadas por el contrato de que
se trata se insertan, a su vez, en un mas extenso
cuadro, que es el de los intereses que correspon-
den al contrato definitivo, del cual la opcion es
solo un estadio preliminar (9). Pero esa inser-
cién y ligazén no impide ver que la causa del
contrato de opcién es auténoma del contrato
definitivo pues, bien vista, se orienta a llenar la
funcién consistente en transformar en fija e in-
mutable la propuesta contractual, por voluntad
de las partes (10).

A. Scialoja e G. Branca", Nicola Zanichelli Editore y Soc.
Ed. del Foro Italiano, Bologna-Roma, 1970, p. 146, nro. 1.

(5) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
"Contrato de opcién" en la obra titulada "Estudios de De-
recho Privado", Ed. Revista de Derecho Privado, Madrid,
1948, t. I [obligaciones y contratos], ps. 355/356.

(6) ROPPO, Vincenzo, "Il contratto”, Giuffre Editore,
Milano, 2011, p. 155, nro. 9.

(7) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 144, nro. 1 y
su cita de TAMBURRINO, Giusepp, "I vincoli unilatera-
li nella formazine progressiva", Giuffre Editore, Milano,
1954, p. 46 y ss.

(8) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 141, nro. 1;
ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 155, nro. 9.

(9) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 155, nro. 9.

(10) LACRUZ BERDE]JO, José L. y otros, "Elementos de
Derecho Civil", Dykinson, Madrid, 2011, t. II, vol. I [dere-

Llegado a este punto, podria parecer que entre
oferta irrevocable y contrato de opcién no hay
diferencias apreciables pues la irrevocabilidad
que anida en ambas figuras propone un efecto
juridico comun, a saber, la ineficacia de la re-
vocacién que pretenda el oferente en el primer
caso o el concedente en el segundo, asi como el
mantenimiento de la vigencia de la oferta o bien
de la opcidn, pese a la muerte o posterior inca-
pacidad de uno u otro. En efecto, la declaracién
de revocacidn de una oferta irrevocable no pro-
duce efecto (11), y cuando el oferente se obliga
a mantener la propuesta durante un plazo de-
terminado o por tiempo indeterminado (12), su
muerte o incapacidad no la afecta (13), hacien-
do ello excepcidn ala regla del art. 976 Civ. Com.
Com. Y otro tanto ocurre tratdndose del contra-
to de opcidn, pues el derecho del opcionario no
decae por revocaciéon que hiciera el concedente,
y se mantiene auin después de la muerte o inca-
pacidad de este ultimo (14).

cho de obligaciones - parte general - teoria general del
contrato"], ps. 387/388, nro. 243.

(11) LEIVA FERNANDEZ, Luis en ALTERINI, Jorge
H. (dir.) y ALTERINI, Ignacio (coord.), "Cédigo Civil y
Comercial Comentado - Tratado Exegético”, Thomson
Reuters - La Ley, Buenos Aires, 2015, t. V, p. 123. Pero el
aserto debe ser objeto de precision, pues aun cuando a la
declaracion de voluntad de oferta se la hubiese concebi-
do como irrevocable, la retirada no quedaria impedida si
la propuesta no ha llegado todavia a su destinatario. En
tal caso, la oferta irrevocable no ha generado derecho o
interés de tipo alguno (conf. DIEZ-PICAZO y PONCE DE
LEON, Luis, "La compraventa internacional de mercade-
rias - Comentario de la Convencidn de Viena", Ed. Civitas
SA, Madrid, 1998, p. 173). Es la doctrina del art. 975, C4d.
Civ.y Com.

(12) STIGLITZ, Rubén S., Contratos Civiles y Comer-
ciales, Thomson Reuters - La Ley, Buenos Aires, 2015, t. I,
ps. 172/173, nro. 141, senala que, en las ofertas irrevoca-
bles por tiempo indeterminado, puesto que se restringe
severamente la libertad de no contratar la interpretacién
debe ser restrictiva y admitirse la fijacién judicial de un
plazo, sin perjuicio del mantenimiento de la oferta por un
plazo razonable con fundamento en la buena fe.

(13) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 152, nro. 7.

(14) CARRES], Franco, "Il contratto”, en CICU, A., y
MESSINEQ, F. (dirs.), Trattato di Diritto Civile e Commer-
ciale, Giuffre Editore, 1987, vol. XX, t. 2, p. 766, nro. 252;
BIANCA, Massimo C., "Diritto Civile", Giuffré Editore,
Milano, 2000, t. 3, p. 262, nro. 121; MESSINEO, Frances-
co, "Doctrina General del Contrato", EJEA, Buenos Aires,
1952, t. I, p. 355; ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 155, nro.
9; SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 148/149, nro. 2;
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Sin embargo, un examen mas profundo evi-
dencia que el efecto juridico comtn que estd
presente tanto en la oferta irrevocable como en
el contrato de opcién (ineficacia de la revoca-
cién) no alcanza para borrar las notables dife-
rencias que hay entre una y otra figura.

Al respecto, cabe observar, ante todo, que la
irrevocabilidad es un elemento ocasional en
la oferta, pero es esencial en el contrato de op-
ci6n (15).

Asimismo, la oferta irrevocable es un negocio
juridico unilateral, mientras que el contrato de
opcién es bilateral. En efecto, la primera produ-
ce sus efectos por la simple declaracién del su-
jeto, sin necesidad de que confluya la voluntad
de otra parte para su formacién. En cambio, el
contrato de opcién necesita del acuerdo, al me-
nos, de dos partes para su nacimiento (16). Di-
cho con otras palabras, la diferencia es neta en
el sentido de que la oferta irrevocable es un acto
unilateral, mientras que la opcién es un contra-
to (17), esto es, un acto bilateral (preparatorio)
instrumental a un contrato final (18); y la natu-
raleza contractual de la opcién comporta, en el
plano de los efectos, que la declaracién perma-

(15) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit. p. 145, nro. 1;
ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 155, nro. 9.

(16) MENENDEZ MATO, Juan C., "La oferta contrac-
tual", Aranzadi Editorial, Madrid, 1998, p. 199.

(17) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 262, nro. 121,
texto y nota nro. 221; DI MAJO, Adolfo en la obra dirigi-
da por BESSONE, Mario, "Istituzioni di Diritto Privato",
G. Giappichelli Editore, Torino, 2005, p. 541, nro. 3; APA-
RICIO, Juan M., "Contratos", Hammurabi, Buenos Aires,
1997, t. 1, p. 323, nro. 316 y 317.

(18) FERNANDEZ, Leonardo E, "El plazo maximo de
un ano aplicable a los contratos preliminares de opcién”,
LA LEY, 2015-E, 751, paragrafo 33. En el mismo sentido:
DIEZ PICAZO, Luis, "Fundamentos del Derecho Civil
Patrimonial", Civitas, Madrid, 1996, vol. I [Introduccién -
Teoria del Contrato], p. 343, nro. 71; MENENDEZ MATO,
Juan C., ob. cit., ps. 197/198; ROPPO, Vincenzo, ob. cit.,
p- 155, nro. 9. Cabe observar que el contrato de opcién
también puede nacer de un negocio plurilateral, v.gr.
cuando se confiere el derecho de opcidén a varios suje-
tos para que actden conjuntamente (conf. ALPA, Guido
y MARICONDA, Vincenzo, "Codice dei Contratti Com-
mentato", Wolters Kluwer, 2017, p. 56, nro. 1), hipétesis
en la que se aplicardn supletoriamente las normas de los
contratos bilaterales (art. 966, segundo parr., C6d. Civ.
Com.).

nece firme no por un compromiso particular del
concedente, sino por el principio general del ca-
racter vinculante de los contratos (art. 959, C4d.
Civ. Com.) (19).

De otro lado, en el contrato de opcion el dere-
cho a optar del destinatario estd consolidado y
existe desde el mismo momento de la declara-
cién comun de voluntad que le da nacimiento
(consentimiento de primer grado). El destina-
tario cuenta ya con un contrato perfecto (el de
opcién) del que deriva su derecho de optar;
derecho este ultimo que una vez ejercido de-
termina una distinta declaracién de voluntad
(consentimiento de segundo grado) que per-
mite configurar una nueva relacién juridica.
En cambio, en la oferta irrevocable, incluso si
es de una opcidén, no hay propuesta de un se-
gundo contrato, sino que la aceptacién de ella
da directamente lugar al contrato definitivo. En
otras palabras, si el destinatario de una oferta
irrevocable la acepta dentro del plazo estableci-
do de irrevocabilidad, dara lugar al nacimiento
del contrato ofertado, al margen de los posibles
intentos de revocacién actuados por el oferen-
te (20). De tal suerte, si se produce una acepta-
cion efectiva, lo cual es un derecho potestativo
que la oferta atribuye al destinatario, aunque el
oferente haya manifestado su voluntad de dejar
ineficaz la oferta, existe contrato (21). Es que en
la oferta irrevocable el oferente queda unilate-
ralmente obligado (22), y si lo ofertado irrevo-
cablemente es una opcién la eficacia juridica
pertinente no estd subordinada a una particu-
lar y especial aceptacién por parte del destina-
tario quien, en su caso, dentro del plazo fijado,
solo tiene que “ejercer la opcién” ofertada para
que la operacion (no un contrato preliminar de
opcioén) quede perfeccionado en los términos
de los arts. 978, 980, 983 y conc. (23), maxime
si no hay previsiéon contractual referente a que
notificada la opcidn deba seguirse la ejecucion

(19) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 262, nro. 121.
(20) MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 190.
(21) DIEZ PICAZO, Luis, ob. cit,, t. I, p. 296.

(22) GOLDENBERG, Isidoro, "La voluntad unilateral”,
Ed. Platense, La Plata, 1975, ps. 83y ss., 145y ss.

(23) FERNANDEZ, Leonardo E, ob. cit., loc. cit., para-
grafos 26 y 30; véase también: CARRES]I, Franco, ob. cit.,
t. 2, ps. 764/768, nro. 252.
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de ninguna obligacién de hacer como es pro-
pio del contrato preliminar de opcién (24), sino
de obligaciones de dar cosas y sumas de dine-
ro, esto es, respectivamente, transferir el activo
subyacente (25).

Entre oferta irrevocable y contrato de opcién
hay también diferencias temporales.

La oferta puede ser emitida por plazo determi-
nado o tiempo indeterminado (26) y en ambos
casos concebida como irrevocable. En cambio,
con relacién al contrato de opcién juega una so-
lucién especial, aunque no exenta de criticas.
En efecto, el art. 994, segundo pdarr., Céd. Civ.
Com,, establece que el plazo de vigencia de las
promesas previstas en la seccién en que dicho
precepto se inserta, esto es, la promesa de cele-
brar un contrato (art. 995) y el contrato de op-
cidn (art. 996), tienen un plazo de vigencia de un
ano o el menor que convengan las partes, quie-
nes pueden renovarlo a su vencimiento.

Puede entenderse y acaso justificarse que
se ponga un limite temporal a un contrato que
compromete un consentimiento futuro, el cual
en el supuesto del contrato de opcion habria de
juzgarse incluso recaudo esencial, ya que opera
no solo como requisito de ejercicio del derecho
del opcionario, sino también como condicién
de existencia del negocio (27).

Ahora bien, en el derecho italiano la ausencia
en el contrato de opcién de un plazo de duraciéon
conduce a que el juez lo defina (28). Empero,
el legislador argentino se ha inclinado por evi-

(24) Arg. art. 995, C6d. Civ. y Com.; FERNANDEZ, Leo-
nardo E, ob. cit., loc. cit., pardgrafos 41 a 43.

(25) GAYOL, P,, "Contrato de opcién y opcién de con-
cluir un contrato", LA LEY, 2015-D, 1034.

(26) SANCHEZ HERRERO, Andrés (dir.), "Tratado de
Derecho Civil y Comercial”, Thomson Reuters - La Ley,
Buenos Aires, 2016, t. IV, ps. 134/135.

(27) DIEZ PICAZO, Luis, "Fundamentos del Derecho Ci-
vil Patrimonial", Civitas, Madrid, 1996, vol. I [Introduccién
- Teoria del Contrato], p. 346, nro. 74. Es inconcebible una
opcién que no tuviera un plazo dentro del cual ejercitar el
derecho, afirma MAYO, Jorge A., "La opcién como supuesto
singular en la formacion del contrato - su regulacién en el
proyecto de Cédigo Civil", ED 183-1508, capitulo XII.

(28) Céd. Civil italiano de 1942, art. 1331, segun-
do parr.; conf. BIANCA, C., MASSIMO, ob. cit., t. 3, ps.

tar tal actuacion jurisdiccional fijando un plazo
maéximo de un aio, si las partes no pactaron uno
menor (cit. art. 994, segundo parrafo); solucién
que es cuanto menos opinable pues, en otros
escenarios, el Céd. Civ. y Com. habilita el juez
para fijar el vencimiento de plazos indetermina-
dos (arts. 871, inc. d] y 887, inc. b]) y aun aspec-
tos significativamente mds complejos como es
el precio del contrato (art. 1134). A todo evento,
tal como esté redactado, el segundo pérrafo del
art. 994 es, en parte, una norma supletoria de la
voluntad de las partes y, en otra, tiene cardcter
imperativo. Lo es en el primer sentido porque,
de no acordar los contratantes un plazo menor,
el contrato de opcién tendrd una duracién de un
ano; pero a la vez es norma imperativa porque el
plazo de un afio no puede excederse (es un pla-
70 maximo) y si quieren las partes extender mas
alla de ello la duracién del negocio, deberan re-
novarlo (29). La renovacién indicada puede ser
expresa, pero podria admitirsela tdcita si resulta
de actos concluyentes de las partes, no pudien-
do en su caso entenderse mayor a un ano. Se tra-
ta de un plazo de caducidad (30) que, por tanto,
no admite que su curso se suspenda o interrum-
pa, sino que solo esta sujeto al acto impeditivo
constituido por el ejercicio de la opcién por la
aceptacion del contrato definitivo (31).

262/263, nro. 121; ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 157, nro.
8; SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 152/153, nro. 3.

(29) SANCHEZ HERRERO, Andrés (dir.), "Tratado de
Derecho Civil y Comercial”, Thomson Reuters - La Ley,
Buenos Aires, 2016, t. IV, p. 236.

(30) La configuracién del plazo para optar como de
"caducidad" es aceptada en el derecho comparado; véase
por todos: SANTOS BRIZ, Jaime, ob. cit., p. 124, nro. 7.

(31) Un sector de la doctrina ha criticado lo previsto
por el segundo parr. del art. 994 sefialando que la fijacion
de un plazo legal de un ano es irrazonable pues limita la
eficacia practica de los negocios, siendo preferible dejar
el tema librado a la autonomia de la voluntad (conf. SE-
RRANO REDONNET, Diego M., "Imposicién de plazos
maéximos para el contrato de opcién y el pacto de prefe-
rencia en el nuevo C4digo", LA LEY, 2015-D, 801). Tam-
bién se ha criticado la brevedad del plazo establecido
(conf. RIVERA, Julio C. y MEDINA, Graciela, "Cddigo Ci-
vil y Comercial Comentado", Thomson Reuters - La Ley,
Buenos Aires, 2014, t. I11, p. 482). A la luz de este tltimo
entendimiento, el art. 67 del Anteproyecto de reformas
redactado por los doctores Julio C. Rivera, Ramén D. Pi-
zarro y Diego Botana (comision designada por el dec. del
PEN 182/2018) ha propuesto la derogacion del segundo
pérrafo del art. 994. Se lee en los Fundamentos del cita-
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La disciplina del contrato de opcién plantea
otros aspectos que es preciso enumerar.

Veamos.

a) Es contrato consensual y sinalagmaético
imperfecto (32). Lo es en el primer sentido,
porque el contrato de opcién es el fruto de una
oferta y una aceptacion precedentes (33). Es
sinalagmadtico imperfecto porque, en principio,
no engendra obligaciones més que de un lado,
sin perjuicio de ser fuente indirecta y ocasién
de obligaciones que nazcan ulterior y conse-
cuentemente por el otro lado, a cargo de la otra
parte (34).

b) Del indicado carédcter consensual derivan
puros efectos personales y no reales (35).

En tal sentido, el otorgamiento de la opcién
no determina ningun efecto real (transferencia

do Anteproyecto lo siguiente: "...El plazo de un afio como
maéximo de vigencia de los contratos preliminares es una
solucidn atipica, en tanto no se encontraba en ninguno
de los proyectos de reforma total o parcial del Céd. Civil
de 1869, ni es reconocido en el derecho comparado. En
la préctica las opciones y otros contratos preliminares se
extienden por términos que pueden ser mucho mas ex-
tensos; de modo que la limitacién legal se ha convertido
en un serio escollo de las negociaciones. La doctrina ha
propuesto undnimemente la derogacion de este plazo...".
La supresién del segundo parrafo referido es acertada en
cuanto privilegia el ejercicio de la autonomia de la vo-
luntad, desde que, ciertamente, lo atinente a la fijacién
del plazo es congruente con el principio de autorregula-
cion de las partes de sus propios intereses, maxime con
relacién a figuras —como lo es el contrato de opcién—
cuya naturaleza contractual es innegable. Sin embargo,
la supresioén, sin mas, no brinda solucién a los casos de
ausencia de plazo. Para esta tltima hip6tesis deberia pre-
verse la actuacioén judicial, tal como esta autorizado por
el derecho italiano.

(32) SANTOS BRIZ, Jaime, ob. cit., ps. 120 y 123, nro. 7.
(33) MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 111.

(34) PLANIOL, M. y RIPERT, G., "Tratado Practico de
Derecho Civil Francés", Cultural SA, La Habana, 1946,
t. 6 [primera parte], ps. 46/47, nro. 35; JOSSERAND,
Louis, "Derecho Civil", EJEA, Buenos Aires, 1950, t. II,
vol. I, p. 25, nro. 24.

(35) Sobre la clasificacién de contratos consensuales
con efectos personales y con efectos reales, véase: Lopez
de Zavalia, Fernando, "Teoria de los Contratos - Parte Ge-
neral", Editorial Victor P. de Zavalia, Buenos Aires, 1971,
p. 67.

de derecho real) (36). Dicho de otro modo,
mientras dure el derecho de opcién no se pro-
duce transmisién alguna de propiedad o de
derecho sobre la cosa objeto del contrato de-
finitivo al que se refiere la opcion (37), lo cual
es particularmente senalado por los autores
franceses con relacién a la promesa unilate-
ral de venta —como acto juridico generador
de un derecho de opcién a favor del com-
prador— en atencion al especial sistema de
la legislacion gala segtn el cual el mero con-
sentimiento produce la transmisién real de la
cosa enajenada (38).

En consecuencia, los frutos de la cosa obje-
to de la opcién pertenecen al concedente, pues
continda siendo su propietario, y los riesgos de
esta corren a su cargo (39).

c) El contrato de opcidn es un contrato princi-
pal yno mera clausula de otro contrato. Su obje-
to es conceder la opcion (40).

Por lo tanto, la cldusula puesta en un contrato
definitivo por la cual se da derecho a una de las
partes a optar por su renovacién no da cuenta
de un contrato de opcién distinto del definitivo
en el que tal cldusula se inserta. Por el contrario,
el contrato definitivo es unitario y la cldusula de
renovaciéon no es propiamente un contrato de

(36) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 149/150,
nro. 2; SANTOS BRIZ, Jaime, ob. cit., p. 123, nro. 7.

(37) ROCA SASTRE, Ramé6n M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., p. 360.

(38) GAUDEMET, Eugéne; DESBOIS, Henri y GAUDE-
MET, Jean, "Théorie Générale des Obligations", Sirey, Pa-
ris, 1965, p. 267; MAZEAUD, Henri y LEON-MAZEAUD,
Jean, "Lecon de Droit Civil", Editions Montchrestien, Pa-
ris, 1974, t. 3, vol. I, p. 57, nro. 793; MALAURIE, Phillipe;
AYNES, Laurent y GAUTIER, Pierre-Yves, "Les contrats
spéciaux”, Defrénois - Lextenso Editions, Paris, 2012,
p. 76, nro. 119.

(39) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., p. 360.

(40) SANTOS BRIZ, Jaime, ob. cit., p. 119, nro. 7. La
consideracion —equivocada— del contrato de opcién
como una clausula acoplada a un contrato perfecto o a
una promesa de contrato o precontrato, fue sostenida
por BADENES GASSET, Ramo6n, "El contrato de com-
praventa", Libreria Bosch, Barcelona, 1979, t. I, p. 73,
nro. 9.
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opcidn, sino simple establecimiento de una po-
sible prorrogabilidad (41).

d) No puede identificarse el contrato de op-
cién (art. 996) con la promesa de celebrar un
contrato (art. 995) en cuanto por esta tdltima el
contratante puede exigir judicialmente el cum-
plimiento del contrato.

En tal sentido, se debe excluir que la opcién
pueda ser objeto de una ejecucién coactiva en
forma especifica, en el sentido del art. 730, incs.
a) yb), C4d. Civ. Com. (42).

e) Se plantea el problema referente a cuéles
contratos puede acceder el de opcién.

Las hipétesis mds frecuentes son, obviamen-
te, los contratos de compraventa y mutuo, pero
no puede dudarse que el contrato de opcidn
puede acceder —como preliminar— a cualquier
otro contrato en aplicacién del principio de la
autonomia de la voluntad de las partes en aras a
la satisfaccion de sus intereses (43).

f) Pueden ser concebidos contratos de opcién
como contratos bilaterales preliminares o pre-
paratorios (44). En tal sentido, la amplia diccién
del art. 996, C4d. Civ. y Com., permite lo propio
e, incluso, mas alla de su letra también es posi-
ble pensar en la posibilidad de un preliminar de
un contrato de opcién (45).

g) No constituye el contrato de opcién un
contrato bajo condicién suspensiva. Es evidente

(41) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 153/154,
nro. 4

(42) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 151, nro. 2y
su cita del art. 2932 del Céd. Civil italiano de 1942.

(43) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 153, nro. 4;
ALPA, Guido y MARICONDA, Vincenzo, ob. cit., p. 58,
nro. 7.

(44) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 154, nro. 4;
ALPA, Guido y MARICONDA, Vincenzo, ob. cit., p. 58,
nro. 8.

(45) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 154, nro. 4,
texto y nota nro. 5; ALPA, Guido y MARICONDA, Vin-
cenzo, ob. cit., p. 58, nro. 7; CNCom., Sala D, 03/05/2018,
"Verdena Holdigng Inc. c. Capelli, Juan Carlos s/ ordina-

rio".

que el contrato de opcién es un contrato de vi-
gencia actual y no condicionado como tal (46).

h) La capacidad exigida a las partes es la mis-
ma que la requerida para el contrato definitivo.

i) La oferta del contrato de opcién contiene,
al mismo tiempo, la oferta del contrato definiti-
vo (47). Pero tal particularidad es asumida por
las legislaciones de modo diferente.

Entre nosotros, el contrato de opcién, para
ser tal, debe contener los elementos esenciales
particulares que identifiquen el contrato futu-
ro definitivo (art. 994, primer parrafo, Céd. Civ.
Com.).

Empero, tal solucién se aparta de la propicia-
da en el derecho italiano, segun el cual la confi-
guracion del contrato de opcién queda excluida
cuando la propuesta contenga solo los elemen-
tos esenciales, ya que es preciso que reproduzca
la entera reglamentaciéon contractual del con-
trato futuro definitivo de modo que el titular de
la opcién pueda determinar la conclusién de
este ultimo con su sola declaracién de acepta-
cién de la opcidn, sin necesidad de ulteriores
declaraciones del concedente (48). En tal sen-
tido, se dice, el contrato de opcién determina el
completo contenido de la relacién final que es
objeto del acuerdo entre las partes (49).

La misma respuesta es aceptada por la doctri-
na espanola al decir que la oferta del contrato de
opcién debe ser completa, en el sentido de que
el elemento objetivo de la “oferta del contrato de
opcién” y la “oferta del contrato definitivo” han
de ser coincidentes (50).

La diferente respuesta del derecho nacional
(que exige la concrecién en el contrato de op-
ciéon de solo los elementos esenciales parti-
culares del contrato definitivo y no su entera

(46) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., p. 358.

(47) MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 111.

(48) GALGANO, Francesco, ob. cit., p. 145, nro. 38;
ALPA, Guido y MARICONDA, Vincenzo, ob. cit., p. 59,
nro. 8.

(49) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 263, nro. 121.
(50) MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 112.
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regulacién) parece, en su flexibilidad, més acer-
tada que la aceptada en el derecho italiano y es-
panol, toda vez que, por ejemplo, permite en el
caso de opcién de venta que la aceptacion del
opcionario sea idénea para perfeccionar el con-
trato definitivo no solo cuando el precio ya se ha
determinado en el contrato de opcién, sino tam-
bién cuando sea determinable de acuerdo a lo
previsto por los arts. 1133 y 1134, Céd. Civ. Com.

j) En pendencia del contrato, la posicién del
opcionario es, de acuerdo con la doctrina do-
minante, la de ser titular de un “derecho potes-
tativo” entre aceptar o no la opcién (51); pero
se ha controvertido esa calificacién —bien que
minoritariamente— por quienes niegan que los
llamados derechos potestativos configuren una
categoria general, interpretando por ello pre-
sente una mera facultad (52).

Como derivacién del cardcter potestativo de
su derecho, no estd el opcionario obligado a
emitir una declaracién de consenso; y del lado
del concedente hay una posicién de sujecién
respecto del poder del opcionario, pero sin que
ello llegue al extremo de que sobre este ultimo
pese, entretanto la opcidn por la aceptacién no
se ejerza, una especial actividad de prepara-
cién del contrato definitivo, incumbiendo a él
Unicamente una obligacién negativa (deber de
no hacer) a la cual se hard referencia més ade-
lante (véase infra punto “p”) (53). A todo even-
to, el desequilibrio que supone lo anterior se
compensa mediante la asignacion de un “pre-
mio” en favor del concedente (véase infra pun-
to “1”) (54).

k) Mientras se halle pendiente el derecho de
opcién, se produce una situacién interina, que
durara hasta que el optante decida hacer valor
su derecho potestativo, o hasta que haya trans-

(51) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 157, nro. 10; ALPA,
Guido y MARICONDA, Vincenzo, ob. cit., p. 56, nro. 2;
SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 148, nro. 2; BIANCA,
Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 264, nro. 121; DI MAJO, Adolfo
en la obra dirigida por BESSONE, Mario, ob. cit., p. 541,
nro. 3.

(52) DIEZ PICAZO, Luis, ob. cit., t. I, p. 344.
(53) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 264, nro. 121.

(54) MESSINEO, Francesco, "Doctrina General del
Contrato", EJEA, Buenos Aires, 1952, t. I, p. 356

currido el término de la opcién sin ejercitarla, o
antes de agotado el plazo si el optante ha desis-
tido de la opcion, renunciandola (55).

1) Aun antes e independientemente de que
el opcionario ejerza su derecho potestativo,
puede el contrato de opcién producir algunos
efectos, como, por ejemplo, la obligacién de
pagar al concedente un premio (56). El pre-
mio es el contravalor de la utilidad que al op-
cionario le da la irrevocabilidad asumida por el
concedente (57).

Pactandose un premio, la opcién se conside-
ra un contrato oneroso con prestaciones corres-
pectivas del tipo do ut facias (58).

Elimporte del premio puede o no contarse en
el precio o contraprestacion del contrato defini-
tivo (59).

m) El contrato de opcién puede concebir-
se como gratuito. Se entiende por tal aquel en
el que no se pact6 premio a pagar por el opcio-
nario (60). Pero ha de advertirse que se trata de
una hipédtesis completamente extraordinaria
pues, como se ha advertido, nadie concede gra-
tuitamente a otro una opcién (61).

Cuando la opcién es gratuita su distinciéon con
la oferta irrevocable parece desdibujarse; sin
embargo, aun asi, las figuras se diferencian de
acuerdo con lo expuesto maés arriba (62).

Por lo demés, la gratuidad serd, muchas ve-
ces, un concepto puramente juridico y no eco-

(55) ROCA SASTRE, Ramé6n M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., p. 360.

(56) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., p. 149, nro. 2.
(57) GALGANO, Francesco, ob. cit., p. 145, nro. 38.
(58) CARRES], Franco, ob. cit,, t. 2, p. 765, nro. 252.

(59) LACRUZ BERDE]JO, José L. y otros, ob. cit., t. I,
vol. I, p. 388.

(60) LACRUZ BERDE]JO, José L. y otros, ob. cit., t. I,
vol. II, p. 388.

(61) LORD], Luigi, "Istituzioni di Diritto Coimmercia-
le", CEDAM, Padova, 1943, vol. I, p. 94, nro. 29.

(62) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 265, nro. 121,
en CARRESI, Franco, Mayores reflexiones, t. 2, ps. 766 y
767, nro. 252.
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némico, dados los gastos que podria afrontar el
opcionario para decidir si hace o no uso de su
derecho, v.gr. peritaciones, estudios de merca-
do, etc. (63).

n) El contrato (final) al cual la concesién de
la opcién fue instrumentalmente preordenada
se concluye si el opcionario ejercita su derecho
potestativo, comunicando a la contraparte la
declaracién respectiva de aceptacion.

Tal declaracién de voluntad ha de ser notifica-
da al concedente, dentro del plazo de vigencia
de la opcion (64).

En tal sentido, el acto de ejercicio de la opcién
vale como aceptacion de la propuesta insita (del
contrato final o definitivo) contenida en aquella.
Es acto recepticio y el contrato final se forma, se-
gun el esquema general, cuando la declaracién
respectiva llega a conocimiento del concedente;
dicho sea ello sin perjuicio de observar que la
opcién da lugar a la formacién de un contrato
definitivo, no seglin un esquema oferta-acep-
tacion, sino segiin un esquema particular de
contrato de opcion-ejercicio del poder de acep-
tacion (65).

i) Se admite generalmente que una acepta-
cién no conforme con la opcién propuesta no
hace caer esta dltima, quedando abierta al op-
cionario la posibilidad de concluir el contrato
con una aceptacion conforme (66).

Si el titular de la opcion, en vez de aceptar
pura y simplemente, formula una contrapro-
puesta, el mecanismo del contrato de opcién
no opera; pero el contrato se perfeccionaré si el
concedente acepta la contrapropuesta (67).

(63) LACRUZ BERDEJO, José L. y otros, ob. cit., t. I,
vol. II, p. 388.

(64) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., ps. 361 y 362; LACRUZ BERDE]JO, José L. y otros,
ob. cit., t. I, vol. II, p. 389.

(65) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 263, nro. 121;
DI MAJO, Adolfo en la obra dirigida por BESSONE, Ma-
rio, ob. cit., p. 541, nro. 3.

(66) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., ps. 157/158, nro.
10; BIANCA, Massimo C., ob. cit,, t. 3, p. 263, nro. 121;
DI MAJO, Adolfo en la obra dirigida por BESSONE,
Mario, ob. cit., p. 542, nro. 3.

(67) GALGANO, Francesco, ob. cit., p. 145, nro. 38.

0) La opcidén puede ser directa o mediatoria.

Hay de la primera especie (directa) cuando el
concedente se compromete a concluir el con-
trato definitivo con el mismo optante. En cam-
bio, hay opcién mediatoria (o indirecta) cuando
el concedente se compromete a concluir el con-
trato definitivo con un tercero designado por el
optante, hipétesis que exige estipulacién expre-
sa en tal sentido pues, a falta de ella, no puede
imponérsele al concedente otra persona distin-
ta del optante como contratante, la cual podria
ser insolvente o desleal (68).

p) En cuanto a la formacién del contrato final,
el opcionario debe comportarse segun la regla
de la buena fe, sin que a ello obste el caracter
potestativo de su derecho (69).

El mismo deber de comportamiento acor-
de a la buena fe pesa sobre el concedente, bien
que en el sentido de obligarse a no hacer nada
que pueda frustrar la efectividad del contrato
definitivo si el opcionario ejercita su derecho
en tiempo propio (70). En tal sentido, pesa so-
bre el concedente la obligacién de no celebrar
contratos incompatibles con terceros durante el
plazo de vigencia de la opcién (71); por ejem-
plo, cuando la opcién sea de compra, tal deber
de comportamiento del concedente estriba en
una obligaciéon de abstencién, consistente en
no enajenar o gravar la cosa objeto de la op-
cién, ni de conceder otra opcién cuya efectivi-
dad pudiera provocar la frustracion del contrato
definitivo; su incumplimiento no determina la
invalidez del acto de transmision, pero hace res-
ponsable al concedente de los dafios y perjui-
cios que le cause la inejecuciéon de la apuntada
obligacion de no hacer (72).

(68) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., ps. 358/359; SANTOS BRIZ, Jaime, ob. cit., p. 122,
nro. 7.

(69) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 158, nro. 10.

(70) TORRENTE, Andrea y SCHLESINGER, Piero,
"Manuale di Diritto Privato", Giuffré Editore, Milan, 2004,
p. 498, nro. 314.

(71) DIEZ PICAZO, Luis, "Fundamentos...", ob. cit., t. I,
p- 343, nro. 70; MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 13.

(72) ROCA SASTRE, Ramén M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., ps. 360y 361.

22 * RCCyC * DOSSIER - CINCUENTA ANOS DE LA LEY DE SOCIEDADES. SU IMPACTO EN LAS DISTINTAS RAMAS DEL DERECHO



Pablo D. Heredia

q) La posicion del concedente es de sujecién
y estd expuesto a soportar, sin poder rehusarse,
los efectos determinados por la voluntad acep-
tante del opcionario.

Como derivacién de lo anterior, la posicién
del concedente implica a su cargo la voluntad
de no danar el interés, cuanto el derecho del op-
cionario a la conclusién del contrato final.

Al respecto, se discute en orden a la natura-
leza y consecuencias de la responsabilidad del
concedente por incumplimiento de su obliga-
cién de no hacer y de no danar el interés del op-
cionario.

Una orientacién afirma la presencia de una
responsabilidad precontractual y limita el resar-
cimiento del dafo al interés negativo, argumen-
tando que ello es asi pues el contrato final no ha
sido concluido (73).

Para otra orientacion, en cambio, el contrato
de opcidn genera obligaciones contractuales en
cuanto a salvaguardar el interés del opcionario
en orden al contrato definitivo, por lo que la vio-
lacién de ellas genera una responsabilidad con-
tractual (74), que abre cauce al resarcimiento
del dafo al interés positivo (75).

r) Concretada la opcién por el opcionario, el
contrato definitivo se perfecciona y queda des-
de ese momento en estado de ser cumplido,
surtiendo efectos a partir de la correspondiente
fecha y no con retroaccion a la del contrato de
opcion (76).

s) El contrato de opcion no es transmisible a
un tercero, salvo que asi se lo estipule (art. 996,
Céd. Civ.y Com.).

En otras palabras, la cesién del contrato es po-
sible solo con el consenso del concedente.

(73) BIANCA, Massimo C., ob. cit., t. 3, p. 264, nro. 121;
DI MAJO, Adolfo en la obra dirigida por BESSONE, Ma-
rio, ob. cit., p. 542, nro. 3.

(74) MENENDEZ MATO, Juan C., ob. cit., p. 114.
(75) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 158, nro. 10.

(76) ROCA SASTRE, Ramé6n M. y PUIG BRUTAU, José,
ob. cit., p. 361.

Tal consenso puede ser expreso como cuando
la cesibilidad es prevista en el mismo contrato
de opcidn, o puede ser implicito, por ejemplo,
cuando se declare cesible el contrato final (77).

Se presenta un caso de cesi6n del contra-
to (78) o, mejor dicho, de cesion de la posicion
contractual, de la compleja posicién juridica
que resulta del contrato de opcién y del con-
trato que mediante este se prepara (art. 1636

y ss.) (79).

Por cierto, el derecho potestativo de optar
puede ser cedido —independientemente del
contrato— a un tercero con el consenso del con-
cedente (80).

t) El derecho italiano no resuelve el problema
de la forma del contrato de opcién y ello ha pro-
vocado el debate de la doctrina (81). Entre no-
sotros, la cuestion es resuelta expresamente por
el art. 996 en el sentido de que el contrato de op-
cién debe observar la forma exigida para el con-
trato definitivo.

u) El instituto de la imprevisién (art. 1091,
Cdd. Civ. Com.) es aplicable a los contratos pre-
liminares (82). En particular, se ha aceptado
que mientras perdure la obligacién del conce-
dente de mantener irrevocablemente su ofer-
ta, esto es, mientras se encuentre pendiente la
opcion, es aplicable la resolucidon (o el reajuste)
por excesiva onerosidad sobreviniente (83).

v) Se admite el ejercicio de la accién subroga-
toria por los acreedores del opcionario frente a
su inaccidén en optar, y en el caso de que renun-

(77) ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p. 159, nro. 10.

(78) LACRUZ BERDE]JO, José L. y otros, ob. cit., t. ],
vol. II, p. 389.

(79) DIEZ PICAZO, Luis, "Fundamentos...", ob. cit.,
t. I, p. 347, nro. 75.

(80) Di Majo, Adolfo en la obra dirigida por Bessone,
Mario, ob. cit., p. 542, nro. 3.

(81) Sobre tal debate véase: SCOGNAMIGLIO, Renato,
ob. cit., ps. 147/148, nro. 2.

(82) PINO, Augusto, "La excesiva onerosidad de la
prestacion”, . Ma. Bosch Editor, Barcelona, 1959, p. 219.

(83) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 151/152,
nro. 2.
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ciase o enajenase su derecho de optar, si con
ello causa dafio a sus acreedores, el ejercicio de
la accion revocatoria o pauliana (84).

w) El contrato de opcién queda extinguido
cuando el opcionario haya decidido dar realidad
al contrato definitivo, cuando ha renunciado a
su derecho de opcién o ha dejado transcurrir el
plazo de un ano sin optar (plazo de caducidad),
por mutuo disenso o por los otros modos de ex-
tinguirse los contratos.

IL. El contrato de opcidon sobre acciones de
sociedad

El derecho de optar —no el contrato de op-
cién— puede ser constatado en la ley 19.550 de
Sociedades en varios escenarios: conversién de
acciones ordinarias en acciones preferidas; con-
versidn de capital en deuda segliin régimen de
reduccién voluntaria; conversion de acciones
de un voto en acciones de voto plural; conver-
si6n de deuda en capital; etc. (85).

Empero, no hay en la ley 19.550 reglas especi-
ficas sobre el contrato de opcién que tenga por
objeto acciones de sociedad (activo subyacen-
te), sea para su compra o para su venta.

Aparece, entonces, la necesidad de comple-
mentar el régimen societario con el del Céd. Civ.
y Com.

Bajo tal perspectiva de complementacion, el
particular contrato de opcién de que aqui se tra-
ta puede definirse como el acuerdo de volunta-
des por el cual una de las partes (concedente)
atribuye a la otra (opcionario) el derecho de de-
cidir sobre la compra (“opcién de compra” o call
option) o bien sobre la venta (“opcién de ven-
ta” o put option) de acciones representativas del
capital social de una sociedad, de suerte tal que
el titular de la opcién de compra goza del dere-
cho de exigir del concedente la venta de una de-
terminada cantidad de acciones conforme a las
condiciones convenidas, mientras que el titular
de una opcidn de venta tiene el derecho de exi-

(84) CARRES], Franco ob. cit,, t. 2, p. 766, nro. 252.

(85) VAN THIENEN, Pablo y DI CHIAZZA, Ivén, "El
contrato de opcidn de acciones", en la obra "Acciones &
Cuotas - Negocios Juridicos Complejos", CEDEFE, Buenos
Aires, 2011, ps. 72/73.

gir del concedente la compra de un ntimero de
acciones determinado de acuerdo a las condi-
ciones pactadas (86). En otras palabras, en las
opciones sobre acciones societarias en la posi-
cién put el concedente de la opcidn queda obli-
gado a comprar al precio pactado; en cambio,
en la posicién call a vender (87).

La operatoria puede desarrollarse en dos 4m-
bitos: fuera del régimen legal del mercado de ca-
pitales con relacidn a las acciones no cotizadas
y dentro de dicho mercado con referencia a ac-
ciones cotizadas.

El primer ambito corresponde, en particular,
a los contratos parasocietarios de opcién sobre
acciones (no cotizadas) que se rigen por las re-
glas del Cé6d. Civ. y Com. El segundo, a la nego-
ciacion de contratos de opciones en el mercado
de capitales donde el valor subyacente es, pre-
cisamente, acciones de sociedad (cotizadas);
ambito este ultimo regido principalmente por
la normativa especial dictada por las entidades
reguladoras del mercado de capitales (art. 1429,
Céd. Civ. Com.), sin perjuicio de la aplicacion
subsidiaria de las normas del derecho privado
de fondo en lo pertinente (88).

(86) GIL DEL MORAL, Franciscoy MOREU SERRANO,
Gerardo, "Los contratos de opcién de compra y de venta
sobre acciones: aspectos sustantivos, fiscales, contables
y financieros", en la obra en la obra "Contratos sobre ac-
ciones", dirigida por E Gil del Morral, G. Moreu Serrano
y A. Pascual de Miguel, Consejo General de los Colegios
Oficiales de Corredores de Comercio, Civitas, Madrid,
1994, p. 497.

(87) VAN THIENEN, Pablo y DI CHIAZZA, Ivén, ob.
cit., p. 67, esp. p. 73; GIOVENCO, Arturo C., "Las opciones
en la transferencia de acciones", LA LEY, 2007-E, 1262,
cap. II; GALGANO, Franceso, ob. cit., p. 146, nro. 38; BER-
COVITZ RODRIGUEZ-CANO, Alberto (dir.), "Contratos
Mercantiles”", Thomson Reuters - Aranzadi, Pamplona,
2017, t. I, p. 1617; FILIPP], Laura, "El derecho de opcidn:
una nueva concepcién en materia de titulos-valores", en
FAVIER DUBOIS, E. y SANDLER, M., (dirs.), "Negocios
sobre partes, cuotas, acciones y otros titulos societarios",
Ed. Ad-Hoc, Buenos Aires, 1995, p. 284. CNCom. Sala D,
03/05/2018, "Verdena Holdigng Inc. c. Capelli, Juan Car-
los s/ ordinario”.

(88) La negociacion fuera del mercado de capitales
(extrabursatil) de acciones cotizadas se rige l6gicamen-
te por las normas del Céd. Civ. y Com,, sin perjuicio de
la comunicacién "a posteriori" al érgano rector del co-
rrespondiente mercado secundario. En este sentido:
PRENDES CARRIL, Pedro, MARTINEZ-ECHEVARRIA y
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Varios aspectos, propios de la materia, impo-
nen especiales consideraciones.

Veamos.

a) Por aplicacién de los principios generales
ya mencionados, encontrdndose vigente el pla-
zo dentro del cual el opcionario puede ejercer
su derecho potestativo de exigir la venta o la
compra, la obligacién de no hacer que pesa so-
bre el concedente en orden a no danar el interés
de aquel, se traduce en la imposibilidad que tie-
ne de enajenar las acciones, gravarlas o conce-
der una nueva opcién sobre ellas; y si incumple
el acto serd eficaz respecto del tercero de buena
fe, pero coloca al concedente en el deber de re-
parar los danos y perjuicios sufridos por el op-
cionario (89).

b) La apuntada obligacién de no danar el in-
terés del opcionario en tanto posible futuro ac-
cionista, determina también que el concedente
deba proteger ese interés si aparece la posi-
bilidad, mientras corre el plazo previsto para
ejercer la opcién, de ejercicio del derecho de
suscripcién preferente.

En otras palabras, pesa sobre el concedente la
obligacién no solo de procurar que tal derecho
de preferente suscripcién no se vea perjudica-
do por acuerdos sociales adoptados con poste-
rioridad al contrato de opcidn, sino también si
hubiese un aumento de capital durante el pla-
zo de vigencia del contrato de opcién que abre
la posibilidad de suscribir preferentemente las
acciones nuevas emitidas, la de suscribir —sal-
Vo pacto en contrario— el nimero proporcional
de acciones que correspondan a las sometidas
a opcion, lo cual se justifica en el derecho que
tiene el accionista de mantener constante su
participacién proporcional en el capital social
suscrito (90).

GARCIA DE DUENAS, Alfonso y CABANAS TREJO, Ricar-
do (dirs.), "Tratado de Sociedades de Capital", Thomson
Reuters - Aranzadi, Pamplona, 2017, t. I, 698.

(89) GILDEL MORAL, Franciscoy MOREU SERRANO,
Gerardo, ob. cit., p. 499, nro. 2.

(90) GIL DEL MORAL, Francisco y MOREU SERRANO,
Gerardo, ob. cit., p. 500, nro. 3. En rigor, una opcién de
adquisicion legalmente prevista a favor del accionista es,
precisamente, el caso de emisién de nuevas acciones por
aumento de capital (conf. ROPPO, Vincenzo, ob. cit., p.

¢) La dindmica societaria puede, de otro lado,
conducir a una reduccion del capital. En tal su-
puesto, el concedente de la opcién cumplird el
contrato principal transmitiendo las acciones
que conservase, puesto que transmite el por-
centaje de capital social comprometido en el
contrato de opcién (91).

d) El cambio de la valoracién del activo subya-
cente (las acciones) durante el plazo de vigencia
de la opcién genera interrogantes: ;puede cues-
tionarse el precio pactado para el futuro contra-
to definitivo cuando el valor de las acciones se
ha modificado?, ;el mantenimiento del precio
pactado sin un ajuste por razén del cambio de
valoracién del activo subyacente es algo contra-
rio al art. 13, inc. 5°, de la ley 19.550?, ;puede ju-
gar en la especie la resolucién o el reajuste por
excesiva onerosidad sobreviniente?

d.1) Fuera del ambito del mercado de capi-
tales, siempre el precio de compra de las accio-
nes fijado en el contrato de opcién se entiende
como relacionado al porcentaje del capital so-
cial sometido a opcién. Por ello, si en el contra-
to de opcidén se hubiese convenido el precio por
accién y durante la vigencia del derecho del op-
cionario se hubiesen adoptado acuerdos socia-
les que supongan alteracién de las condiciones
existentes al tiempo de formalizarse la opcién, el
opcionario tendra derecho a solicitar y obtener
una correccion del precio unitario por accién en
base a las modificaciones producidas (92).

Bien se ve, en el caso precedentemente indi-
cado la posibilidad de obtener la correccion del
precio viene justificada porque la alteracién del
valor del activo subyacente es la consecuencia
de decisiones propias de la sociedad, es decir,
causas intrinsecas a ella, con relacién a las cua-
les el concedente no podria invocar ajenidad.

159, nro. 10). En la ley 19.550 el derecho de suscripcién
preferente estd regulado en el art. 194 y la posibilidad
de su limitacién por decisién de la asamblea por el art.
197. Sobre el tema, véase por todos: ROITMAN, Horacio,
"Ley de Sociedades Comerciales comentada y anotada”,
La Ley, Buenos Aires, 2006, t. III, ps. 492/496 y 523/530.

(91) GIL DEL MORAL, Franciscoy MOREU SERRANO,
Gerardo, ob. cit., p. 501, nro. 3.

(92) GIL DEL MORAL, Franciscoy MOREU SERRANO,
Gerardo, ob. cit., p. 501, nro. 3.
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d.2) En cambio, cuando la alteracion del valor
del activo subyacente es por causa ajena o ex-
trinseca a la sociedad y a las partes que debe en-
tenderse inherente al riesgo normal y propio de
este tipo de negocio, la modificacién del precio
no resulta admisible.

Al respecto, bien se ha dicho que el titular de
un call tendra suficientes incentivos para ejer-
cer la opcidn si a la fecha de ejercicio el precio
pactado es igual o inferior al valor real. Inversa-
mente, el titular de un put tendrd suficientes in-
centivos para ejercer su opcion si a la fecha de
ejercicio el precio pactado es igual o superior
al valor real. Es precisamente esta incertidum-
bre entre precio y valor real lo que incentiva a
celebrar los contratos de opcién, asumiendo
el concedente el riesgo de perder comprando
un activo por un precio superior al valor real
(si concedi6 un put), o vendiendo por un precio
inferior (si concedid un call). Fijar el precio en
el contrato de opcién postergando la decisiéon
de comprar o vender implica asumir el ries-
go de que el precio pactado no refleje el valor
real (93).Y ello es un riesgo normal y propio del
negocio de que se trata.

No es ocioso recordar, a esta altura, que sien-
do que el precio de transferencia de acciones de
sociedades que no cotizan cominmente se de-
termina por la oferta y demanda, los errores de
apreciacion de su quantum (subjetivo) corren
el riesgo propio de toda operacién econémica
acerca del presumible valor de la cosa y, por lo
tanto, salvo el caso de vicio del consentimiento,
estdn exentos de ulteriores reclamos (94).

No se opone a lo expuesto la letra del art. 13,
inc. 5°, de la ley 19.550. El ambito objetivo pro-
pio de estanorma se relaciona al instrumento de

(93) VAN THIENEN, Pablo y DI CHIAZZA, Ivén,
ob. cit., ps. 74/76.

(94) GARCIA TEJERINA, N., "Compraventa de accio-
nes", ED, t. 116, p. 945; en el mismo sentido: FRE, Gian-
carlo, "Societa per azioni", en SCIALOJA, A. y BRANCA,
G., "Commentario del Codice Civile", Nicola Zaniche-
1li Editore y Soc. Ed. del Foro Italiano, Bologna - Roma,
1956, p. 207; CNCom. Sala D, 09/02/1996, "Romeo, Ernes-
to y otros c. Loubes, Alejandro A.", voto del juez Alberti;
CNCom. Sala D, 24/10/2017, "Kloster, Serafina Nélida c.
Cavallaro, Bruno Salvador y otros s/ ordinario".

constitucién de la sociedad (95), estableciendo
una nulidad parcial de este (96), en cuanto de-
clara la invalidez de la cldusula contenida en el
contrato social que pudiera permitir la deter-
minacién de un precio para la adquisicién de
la parte de un socio por otro que se aparte no-
tablemente de su valor real al tiempo de hacer-
la efectiva (97). En otras palabras, no se refiere
el precepto al precio convenido en un contrato
de opcién (negocio extrasocietario) cuyo ambi-
to subjetivo, a todo evento, no solo aprehende
el caso de la opcién sobre acciones de un socio
conferida a otro, sino también el de la opcién
conferida en favor de un tercero con relacién al
cual, obviamente, nada podria predicar el cita-
do art. 13, inc. 5°, de la ley societaria (98).

d.3) Consideracién auténoma merece el caso
del precio afectado por excesiva onerosidad so-
breviniente en la opcién sobre acciones concer-
tada segtn lo previsto por el art. 996 Cod. Civ.
Cod.

Ya fue senalado que el instituto de la imprevi-
sion (art. 1091, Céd. Civ. Com.) es aplicable a los
contratos preliminares y que cabe aceptar que
mientras perdure la obligacién del concedente
de mantener irrevocablemente su oferta, esto
es, mientras se encuentre pendiente la opcion,
es aplicable el remedio resolutivo (o de reajuste)
por causa de excesiva onerosidad sobreviniente.
Al respecto, Scognamiglio critica una decisién
de la Casacion Italiana que sostuvo la improce-
dencia de aplicar el referido instituto antes de la
aceptacion del opcionario; observa, en tal sen-
tido, que la resolucién por excesiva onerosidad
del contrato de opcién es admisible como tal y
no como referida al contrato definitivo (todavia
no constituido por la aceptacién de la opcién),

(95) ZALDIVAR, Enrique y otros, "Cuadernos de De-
recho Societario", Abeledo - Perrot, Buenos Aires, 1980,
t.1, p. 100.

(96) OTAEGUI, Julio, "Invalidez de actos societarios",
Abaco, Buenos Aires, 1978, p. 329y ss.

(97) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "Régimen Societa-
rio", Lexis Nexis, Buenos Aires, 2004, t. I, p. 364 y ss.

(98) En igual sentido, aunque con otros fundamen-
tos, se pronuncian VAN THIENEN, Pablo y DI CHIAZZA,
Ivén, ob. cit., ps. 80/83. En contra, validando la operati-
vidad en la materia del art. 13, inc. 5°, de la ley 19.550, se
pronuncia: GIOVENCO, Arturo C., ob. cit., LA LEY, 2007-
E, 1262, cap. VI-a.
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justificindose ella en que si solo se admitiese la
operatividad del indicado remedio contractual
para después de producida la aceptacion por el
opcionario, podria este ultimo verse estimulado
a aceptar una opcion para el ventajosa, pero su-
cesivamente expuesto a la resolucién por exce-
siva onerosidad del contrato definitivo, solucién
que no responde a la l6gica juridica (99).

Admitida, pues, la operatividad del institu-
to de la imprevisién con relacién al contrato de
opcién en general, nada impide aceptar lo pro-
pio cuando se trate, en especial, de una opcién
sobre acciones resultante del contrato previsto
por el art. 996, C4d. Civ. Com., no solo para lle-
gar a la resolucidn total o parcial sino también a
la adecuaci6n del precio afectado por excesiva
onerosidad (100).

La hipétesis, bien se ve, se diferencia de la
anterior en razén de la ponderacién del riesgo
contractual implicado. En efecto, si —tal como
se ha dicho— la incertidumbre entre precio y
valor real es lo que incentiva a celebrar los con-
tratos de opcién, debiendo asumir el conceden-
te el riesgo de perder comprando acciones por
un precio superior al valor real o vendiéndolas
por un precio inferior, y por eso mismo ningiin
reclamo puede ser admitido fundado en la al-
teracion de los valores porque ese es el riesgo
propio de tal particular negocio y que debe ser
asumido, lo cierto es que, en rigor, esto dltimo
tiene el limite, precisamente, del riesgo normal
o sea el que es previsible. Cuando por el contra-
rio el riesgo contractual es imprevisible el re-
medio regulado por el citado art. 1091 viene a
recomponer la justicia conmutativa afectada.
Es que un riesgo que no pudo conocerse o an-
ticiparse —se ha dicho con razén— no es sus-
ceptible de ser asumido y sostener lo contrario
equivaldria a admitir una ficcién: la de prever lo
imprevisible (101).

Por cierto, la mirada que se haga del proble-
ma no debe prescindir del hecho de que el ele-

(99) SCOGNAMIGLIO, Renato, ob. cit., ps. 151/152,
nro. 2.

(100) VAN THIENEN, Pablo y DI CHIAZZA, Ivén,
ob. cit., p. 104.

(101) MOSSET ITURRASPE, Jorge, "Justicia contrac-
tual", EDIAR, Buenos Aires, 1978, p. 215, nro. 6.

mento objetivo de la previsibilidad del riesgo
asume diferente connotacién segin quien sea
el sujeto. En tal sentido, no es lo mismo que la
imprevisibilidad la invoque un comerciante o
un consumidor. En el primer caso, la imprevisi-
bilidad del riesgo contractual debe ponderarse
atendiendo al modelo mercantilista del “buen
hombre de negocios” (arts. 1483 inc. b. y 1674
del C4d. Civ.y Com.; art. 59 de laley 19.550), que
exige una diligencia propia, particular de la pro-
fesion que se ejercitay del negocio de que se tra-
ta, de cardcter técnico, precisamente porque se
refiere a la industria o al comercio que se des-
empena y que, en su caso, también se determi-
na segun la especie del negocio; en el segundo
caso, en cambio, si el planteo lo hace un consu-
midor, resulta claro que el elemento subjetivo
de la imprevisibilidad habré de valorarse segin
un modelo abstracto no profesional de conduc-
ta (el buen padre de familia), esto es, segtn lo
que sea exigible a un hombre medio o comun,
diligente (102).

d.4) El cambio de la valoracién del activo sub-
yacente durante el plazo de vigencia de la op-
cién y su relacién con el precio pactado, tiene
un especial tratamiento cuando el negocio tiene
lugar en el mercado de valores, esto es, cuando
se implican acciones cotizadas.

Al respecto, cabe recordar que en el derecho
comparado se aceptan dos modalidades de op-
ciones. De acuerdo con la primera, denominada
“europea” el opcionario puede ejercer su dere-
cho de comprar (call) o vender (put) en la fecha
de vencimiento pactada. En cambio, enla moda-
lidad denominada “americana” la opcién puede
ser ejercida en cualquier fecha antes del venci-
miento (103). Por lo que toca a nuestro medio,
la modalidad operativa adoptada por Bolsas y
Mercados Argentinos S.A. (“ByMA”) (104) es

(102) Sobre el tema, mds extensamente: Heredia, Pa-
blo D., "Imprevisién y excesiva onerosidad sobreviniente
en las relaciones comerciales", RCCyC, nro. 9, afio 2019,
p-13yss.

(103) Ambas modalidades son operativas, por ejem-
plo, en lalegislacién espafola (conf. BERCOVITZ RODRI-
GUEZ-CANO, Alberto (dir.), ob. cit., t. I, ps. 1617/1618).

(104) Entidad continuadora de la actividad del Merca-
do de Valores de Buenos Aires SA, con la particularidad
que en su constitucion se incorpord a la Bolsa de Comer-
cio de Buenos Aires como accionista.
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la denominada como “americana’; es decir, las
opciones pueden ser ejercidas en cualquier mo-
mento hasta antes de su vencimiento.

La entidad ByMA ha reglamentado la opera-
toria con alcance més amplio, comprensivo no
solo de acciones sino también de valores nego-
ciables en general, mediante la Circular N° 3521
del 31/01/2017 titulada “Opciones sobre Valo-
res Negociables” (modificada por la Circular
N° 3562) (105). De acuerdo con tal instrumen-
to, la opcién es un contrato por el cual el lanza-
dor (vendedor) por una determinada cantidad
de dinero denominada “prima’; otorga al titular
(comprador) el derecho a exigir a un lanzador
dentro de un periodo determinado de tiempo, la
compra o venta de una cierta cantidad de valo-
res negociables (lote), a un precio fijo predeter-
minado llamado “precio de ejercicio” (art. 1°).

Dicha circular denomina “Lanzador cubier-
to” al sujeto que se obliga a cumplir con el dere-
cho que la opcidn otorga al titular, depositando
como garantia el activo subyacente —esta figu-
ra solo es aplicable a las opciones de compra—
(art. 2.4); “Lanzador descubierto” al sujeto que
se obliga a cumplir con el derecho que la opcién
otorga al titular, sin depositar el activo subya-
cente —esta figura es aplicable optativamente
a las opciones de compra e indefectiblemente

(105) Las "Normas de la Comisién Nacional de Valo-
res" (edicién 2013) habian precisado que las operacio-
nes de opciones directas son aquéllas en las que: a) El
comprador o titular de la opcién adquiere, a un precio
denominado prima, el derecho —que podré ejercer a
una o hasta una fecha determinada de expiracién de tal
derecho— a comprar (opcién de compra o call) o a ven-
der (opci6n de venta o put) una determinada cantidad de
un valor negociable subyacente a un determinado precio
de ejercicio de tal derecho; b) El vendedor o lanzador de
la opcién, mediante el cobro de la prima, asume —a una
o hasta una fecha determinada de expiracion— la obli-
gacion de vender (opcién de compra o call) o comprar
(opcidn de venta o put) la cantidad del valor negociable y
al precio a los que tiene derecho el titular de la opcién si
éste ejerce su derecho; c) La cantidad minima de valores
negociables que tiene derecho a comprar o a vender el
titular de la opcidn, y que tiene obligacién de vender o
comprar el lanzador si es ejercida la opcidn, integra un
lote de negociacidn; d) El precio del derecho o prima se
expresa sobre la misma base de expresion del precio del
valor negociable subyacente y debera referirse a una se-
rie; y €) Una serie quedard definida por el tipo de opcién
(de compra o de venta), el valor negociable subyacente, y
un precio de ejercicio y vencimiento determinados.

a las opciones de venta— (art. 2.5); “Titular” al
sujeto que adquiere el derecho que otorga la op-
cién y por lo tanto el tinico que la puede ejercer
(art. 2.6); “Prima” al precio que paga el titular
por el derecho que adquiere (art. 2.7); “Lote” a
la cantidad predeterminada de activos subya-
centes objeto de la negociacién (art. 2.8); “Ejer-
cicio” al acto formal por el cual el titular hace
uso del derecho adquirido, dando origen a una
operacién de contado (art. 2.9); “Precio de ejer-
cicio” al precio al cual el titular tendra el dere-
cho de comprar o vender cada uno de los activos
subyacentes que integran el lote objeto de la op-
cién (art. 2.10); “Fecha de vencimiento” a la fe-
cha en que expira la opcidn (art. 2.11); y “Serie”
al conjunto integrado por el activo subyacente,
la condicién de compra o venta de la opcion,
el precio de ejercicio y la fecha de vencimiento
(art. 2.12) (106).

Pues bien, por lo que aqui interesa, es impor-
tante observar que la Circular N° 3521 admite
que, si durante la vida de los contratos se produ-
ce en el activo subyacente ajustes, el precio de
ejercicio o el nominal del contrato, o ambos, se
ajustara con el fin de, mantener el valor econ6-
mico lo més préximo posible al que fuera, antes
de la fecha de estos (art. 6°). Esta solucion, valga
observarlo, tiene idéntico correlato en el dere-
cho espafiol, conrelacién al cual especificamen-
te se reconoce que cuando el activo subyacente
son acciones societarias, el referido ajuste tiene
lugar cuando en la sociedad emisora se produ-
cen determinadas operaciones como son el au-
mento o la reduccién del capital, y la finalidad
no es otra que conservar el valor econémico de
los contratos lo mas préximo posible al que fue-
ra antes de la fecha de tales operaciones (107).

e) En la materia se reconocen opciones mas
complejas que las usuales de call y put, entre
las cuales destacan: 1) el straddle, que es una
combinacién de un puty un call sobre las mis-
mas acciones, con el mismo precio de ejercicio

(106) Todos los contratos cuyo activo sean acciones
de una misma sociedad forman una "clase" de contrato
y dentro de cada "clase" existirdn varias series, en las que
coincide la fecha y el precio de ejercicio (conf. BERCO-
VITZ RODRIGUEZ-CANO, Alberto [director], ob. cit., t. I,
ps. 1617/1618).

(107) BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, Alberto (dir.),
ob. cit., t. I, p. 1618.
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y fecha de expiracion; 2) el strip, que es la com-
binacién de un call y dos put y por el cual el
comprador arriesga a que el precio de la acciéon
se diferenciard de su precio de ejercicio con mas
probabilidad a la baja que al alza; 3) el strap, que
es la combinacién de dos call y un put sobre las
mismas acciones, al mismo precio de ejercicioy
ala misma fecha de expiracion; 4) el spread, que
es una opcion con un put y un call, pero con la
diferencia de que el precio de ejercicio del put
y call esta especificado en una cuantia distinta
del precio de mercado de la accién, a la fecha en
que la opcidn se emite (108).

Se conoce también el contrato put and call,
que atribuye a las partes la opcién reciproca de
adquirir o de vender, pudiendo incluso el put de
una parte no estar sujeto a término, mientras
que el call de la otra si (109).

(108) Mera Vazquez, Maria T., "Instrumentos financie-
ros: futuros, opciones y swaps", ICADE, Universidad Pon-
tificia Comillas, Revista de la Facultad de Derecho, nro.
20, afio 1990, p. 39; REYNA TAMARA, Fernando, "Admi-
nistrando los riesgos de mercado: contratos financieros
derivados - un enfoque estructural”, Universidad Nacio-
nal Mayor San Marcos, Revista de Derecho y Ciencia Po-
litica, Lima, 2003, vol. 60, nro. 1-2, p. 550.

(109) GALGANO, Franceso, ob. cit., p. 146, nro. 38.

f) Teniendo el contrato definitivo virtualidad
juridica a partir del momento en que es comu-
nicada al concedente la voluntad declarada
por el opcionario de comprar o vender, corres-
ponden al opcionario a partir de ese momento
(ya que no hay retroactividad) y salvo pacto en
contrario, los dividendos aprobados por la so-
ciedad y todavia no pagados, mientras que son
de propiedad del concedente los distribuidos
con anterioridad (110).

g) Los propios contratos de opcién se convier-
ten también, en los mercados de opciones, en
activos susceptibles de contratacién. Es decir,
las opciones en si mismas pueden ser objeto de
negociacién en los mercados de valores.

h) La opcion, siendo un contrato, puede ser
cedida y es admisible la cldusula compromiso-
ria arbitral para dar solucién a posibles contro-
versias (111).

(110) GIL DEL MORAL, Francisco y MOREU SERRA-
NO, Gerardo, ob. cit., p. 500, nro. 2.

(111) GALGANO, Francesco, ob. cit., p. 146, nro. 38.
Cabe recordar, a todo evento, la jurisdiccion arbitral obli-
gatoria instituida por el art. 46 de la ley 26.831 de Merca-
do de Capitales.

Afio VIII | Ndmero 3 | Junio 2022 « RCCyC « 29



El accionista fiduciario, el fiduciario
con derechos de accionista
v la sociedad como fiduciaria

Maria Valentina Aicega ©
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el fiduciario.— III. Derechos del accionista fiduciario.— IV. Desmem-
bramiento de las facultades integrativas de la situacién de accionista.—

V. La sociedad como fiduciaria.

I. Introduccion

Hace cinco décadas la comunidad juridica ar-
gentina comenzé a beneficiarse de las ventajas
derivadas de un cuerpo legal cuya técnica le-
gislativa fue inequivocamente superadora de la
normativa entonces vigente y que todavia me-
rece fundados elogios. Estamos conmemorando
los cincuenta anos de vigencia de la ley 19.550.

La gravitacién de nuestra ley societaria es tal
que desde entonces se erigié en una importan-
te herramienta para el desarrollo de los negocios.
Su preceptiva no implic6, en ningn momento
de su vida, un valladar insuperable para que la
iniciativa privada se pudiera concretar. Todo lo
contrario, significa un fuerte respaldo a los diver-
sos agentes econdmicos, pues no solo resguarda
al “inversionista’; sino que también prevé distin-
tos mecanismos tutelares para los “terceros”.

Esa valoracion positiva, sin embargo, no signi-
fica que piense que nada deba cambiarse. Toda
obra humana —y la ley lo es— es susceptible de
mejoras y existen diversas valiosas propuestas de
reforma. Entiendo que los juicios sobre los textos

(*) Abogada (UNMDP). Magister en Derecho Empre-
sario (Universidad Austral) y doctoranda en Derecho
(Universidad Austral). Directora ejecutiva de la Maestria
en Derecho Empresario de la Universidad Austral. Profe-
sora asociada a cargo de Titulos Valores y de Derecho del
Consumidor y Defensa de la Competencia, y profesora
asociada de Contratos de la Universidad Austral. Autora
o coautora de diez libros y de numerosos capitulos de li-
bros y articulos de investigacién juridica.

normativos deben ser equilibrados; descreo de
las ponderaciones complacientes, pero también
de las objeciones con matices de censura.

Ciertas voces de la doctrina autoral propi-
cian un cambio en el trayecto hasta aqui reco-
rrido y enfatizan en las virtudes de la libertad en
el &mbito societario. En el tema que me ocupa
advierto que la cuestion es esencialmente her-
menéutica. La intensidad de las variantes que
permite la figura del fideicomiso en la sociedad
andénima es objeto de distintas interpretaciones
que abordaré con los siguientes enfoques: el fi-
duciario como accionista (1), el fiduciario con
derechos de accionista y la sociedad fiduciaria.

II. Adquisicion derivada de acciones por el
fiduciario

II.1. El contrato de fideicomiso como negocio
causal

La adquisicién de la calidad de accionista por
parte del fiduciario tiene lugar de un modo deri-

(1) En una interpretacién contraria a las normas del
contrato de fideicomiso y de la LGS, la res. 820/2005, es-
tableci6 que el "fiduciario accionista”" "...no reviste estric-
tamente el cardcter de accionista, sino de titular fiducia-
rio de determinadas acciones..."; y "...el fideicomiso no
puede avasallar las prohibiciones establecidas por otros
contratos de naturaleza analoga (...) mal pueden superar-
se tales escollos legales mediante el sencillo expediente
de disfrazar a la prenda mediante el ropaje del fideico-
miso". El criterio fue luego rectificado por la res. gral. IGJ
2/2006, nuevo criterio que mantuvo la res. gral. 7/2015.
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vado: el fiduciante por medio del contrato de fi-
deicomiso transmite la propiedad fiduciaria de
bienes al fiduciario para que este “ejerza” la pro-
piedad en favor del beneficiario y a la extincién
del contrato entregue la propiedad plena de los
bienes existentes al fideicomisario.

Este contrato para ser titulo fuente de la ad-
quisicion de la calidad de accionista debe tener
por objeto acciones (2). El C4d. Civ. y Com., en
el art. 1670, precepttia que pueden ser objeto del
fideicomiso “todos los bienes que se encuen-
tran en el comercio” (3).

(2) Conf. AICEGA, M. V,, "Fideicomiso y cumplimien-
to de la sindicacién de acciones”, en ABREU, G. A.; BAL-
BIN, S. y AICEGA, M. V. (coords.), Estudios de derecho
comercial moderno. En Homenaje al Prof. Dr. Osvaldo
R. Gémez Leo, Lexis Nexis, Buenos Aires, 2007, ps. 150
y 151; PAOLANTONIO, M. E.,, "Fideicomiso sobre accio-
nes", en Negocios parasocietarios, Instituto de Derecho
Comercial-UNA, Buenos Aires, 1999, p. 282; MANOVIL,
R. M., "Grupo de sociedades", Abeledo-Perrot, Buenos
Aires, 1998, p. 297; MOLINA SANDOVAL, C., "Fideico-
miso societario. Bases para una mejor utilizacién de la
figura societaria", ED del 22/03/2005; GIOVENCO, A. C.,
"El fiduciario-accionista", ED 205-877; VITOLO, D., "Ti-
tularidad fiduciaria frente a la inscripcion prevista en el
art. 215 LS", ED 212-1156; ZAMENFELD, V., "Oponibili-
dad y contrato de sindicacién de acciones”, en FILIPPI, L.
(dir.), Derechos Patrimoniales. Estudios en Homenaje al
Profesor Emérito Dr. Efrain Hugo Richard, Ad-Hoc, Bue-
nos Aires, 2001, vol. 2, ps. 841 y ss.; ARAYA, T. M., "Re-
flexiones sobre los acuerdos de accionistas. Problema-
tica de la libertad de contenido, oponibilidad e incum-
plimiento"”, Revista Argentina de Derecho Empresario,
nro. 9, IJ Editores, Buenos Aires, 2011, ps. 173-200; FA-
VIER DUBOIS (h.), E. M., "La planificacién sucesoria en
la empresa familiar frente al Cédigo Civil y Comercial",
RDF 73,10/03/2016, 189, TR LALEY AR/DOC/4063/2016;
PAPA, R. G., "Una aproximacién de "dltima generacién'
sobre el fideicomiso societario”, RDCO 283, 17/04/2017,
337 - RDCO 17/04/2017, - RDCO 17/04/2017, TR LALEY
AR/DOC/3459/2017.

(3) Entre otros en el marco de la derogada ley 24.441,
idéntica en este aspecto: GUASTAVINO, E. P., "Fideico-
misos, leasings, letras hipotecarias y otros aspectos de la
ley 24.441", LA LEY, 1995-B, 1066 y 1067; MARIANI DE
VIDAL, M., "Curso de Derechos reales", Zavalia Buenos
Aires, 1999, 22 ed., p. 90; LISOPRAWSK], S. V. y KIPER, C.
M., "Fideicomiso. Dominio fiduciario. Securitizacién",
2a ed. Act., Depalma, Buenos Aires, 1996, p. 304; FREIRE,
B. V, "El fideicomiso. Sus proyecciones en los negocios
inmobiliarios", Abaco, Buenos Aires, 1997, p. 64; GIRAL-
DI, P. M., "Fideicomiso (ley 24.441)", Depalma, Buenos
Aires, 1998 p. 105; MOISSET DE ESPANES, L., "Contrato
de fideicomiso", Revista del Notariado, niimero extraor-
dinario, 1995, p. 67; ACQUARONE, M., "Trust o fidei-

En el contrato de fideicomiso de acciones:
(i) el accionista transmitente es el fiducian-
te; (ii) el adquirente, que puede ser cualquier
persona humana o juridica, es el fiduciario (4)
(art. 1673, C6d. Civ. y Com.); (iii) el fiducian-
te normalmente ocupa la posicién juridica
de beneficiario, aunque puede tratarse de un
tercero o incluso del fiduciario (arts. 1671
y 1673, C6d. Civ. y Com.); (iv) el destinata-
rio final de la plena titularidad de las acciones
—el fideicomisario— de ordinario coincidi-
r4 con el fiduciante-beneficiario, empero nada
obsta que se trate de un tercero (art. 1672, C4d.
Civ. y Com.).

Para la transferencia fiduciaria de acciones
por el accionista-fiduciante es menester que
esté legitimado y sea capaz al efecto. Deben
ponderarse las disposiciones del estatuto de
la sociedad el que puede contener limites a la
transmisibilidad accionaria (art. 1666, C4d. Civ.
y Com., y art. 214, LGS).

Esa transferencia no es de la propiedad ple-
na de las acciones, sino de la propiedad fiducia-
ria (5), es decir, de una propiedad con limites
temporales y a la disposicién impuestos por
la ley, sin perjuicio de otros que se prevean en
el contrato (6). Esa propiedad no puede du-

comiso de garantfa”, LA LEY, 1995-B, 1002; CIURO DE
CASTELLO, N. E. y CASAS, R. C., "Leasing financiero,
operacional e inmobiliario. Fideicomiso. Fideicomiso fi-
nanciero", Revista Notarial, nro. 923, p. 45.

(4) La tnica excepcidn es el caso del fideicomiso fi-
nanciero, tipo que no se aplica en el caso que aqui se tra-
ta. En el fideicomiso financiero solo puede ser fiduciario
de un fideicomiso financiero una entidad financiera o
una sociedad especialmente autorizada por el organis-
mo de contralor de los mercados de valores para actuar
como fiduciario financiero, que en la actualidad esta
conformado por la Comisién Nacional de Valores (CNV)
(art. 1673, Cddigo Civil y Comercial). El art. 1690 del C6-
digo Civil y Comercial impone este requisito tanto para
los fideicomisos que hacen oferta publica, como para
aquellos que no.

(5) Véase: AICEGA, M. V. y GOMEZ LEO, O. R., en
ALTERINT, J. H. (dir.) y ALTERINI, I. E. (coord.), Cédigo
Civil y Comercial Comentado. Tratado exegético, La Ley,
Buenos Aires, 2019, 32 ed., t. VII, ps. 1181 y ss.; FREIRE,
B. V., "El fideicomiso. Sus proyecciones en los negocios
inmobiliarios", ob. cit., ps. 76 y ss.

(6) Elfiduciario en el Cédigo Civily Comercial, y desde
la 6ptica del derecho real, es titular de un derecho real
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rar —por regla (7)— mads de treinta afios desde
la celebracion del contrato de fideicomiso y la
actuacion del fiduciario debe ajustarse a los fi-
nes establecidos en el acuerdo (arts. 1668, 1688,
Céd. Civ.y Com.).

No debe pensarse que el fideicomiso acciona-
rio produce una suerte de “desmembramiento”
de derechos, en virtud del cual el fiduciario es-
tarfa habilitado por ejemplo a ejercer el derecho
de voto. Todo lo contrario: lo que se produce es
una transmision de las acciones y por ende de
los derechos que componen la situacién de ac-
cionista. Los limites al ejercicio de los derechos
de accionista solo derivan del carécter fiducia-
rio de la propiedad y no de una inexistente frag-
mentaciéon de prerrogativas entre las distintas
posiciones juridicas. Enfatizo que solo el fidu-
ciario es el accionista, aunque nada obsta que
el contrato de fideicomiso transmita uno o va-
rios de los derechos de accionista al fiduciario o
disponga que este debe transmitir uno o varios
derechos al beneficiario, sobre lo que volveré en
el punto IV.

El contrato de fideicomiso debe registrarse en
el registro puiblico para su oponibilidad a terce-
ros (art. 1669, C4d. Civ. y Com.) (8). Ahora bien,

de dominio imperfecto destinado a durar hasta el cum-
plimiento de un plazo o de una condicién resolutorios,
con las peculiaridades que le imponen los arts. 1701 y
ss. En cambio, en el plano obligacional, los limites a sus
facultades, asi como las obligaciones que se le imponen,
se explican a tenor de la finalidad de la transmision fi-
duciaria que no lo enriquece en forma personal (Conf.
AICEGA, M. V. y GOMEZ LEO, 0. R., en ALTERINI, J. H.
(dir.) y ALTERINI, 1. E. (coord.), Cédigo Civil y Comercial
Comentado. Tratado exegético, La Ley, Buenos Aires,
2019, 32 ed., t. VII, ps. 1181 y ss.).

(7) La unica excepcion general a tal plazo méximo es
el supuesto en el cual el beneficiario fuera un incapaz o
tuviera su capacidad restringida, caso en el que puede
durar hasta su muerte o la cesacién de su incapacidad
o de la restriccion a su capacidad. Lo propio sucede con
alguna aplicacion de los fideicomisos financieros, que no
son el tipo que se aplica a efectos de este trabajo.

(8) El fundamento de la inscripcién del contrato de
fideicomiso en el "registro publico que corresponda” es
la proteccién de los terceros interesados de buena fe (art.
1893, Cédigo Civil y Comercial), entendiéndose por tales
alos acreedores del fiduciante y quienes luego contraten
con el fiduciario, que no conocian ni podian conocer la
existencia del contrato sin este evento publicitario. Ese
registro publico es meramente declarativo. En el &mbito

para que la transferencia fiduciaria de la pro-
piedad de las acciones sea oponible a terceros,
y entre ellos ala sociedad y a los restantes accio-
nistas, no es bastante con esa registracion, sino
que se debe hacer constar la calidad fiduciaria
dela propiedad dela accién en el acto de adqui-
sicién y notificarse a la sociedad, quien debera
inscribirla con esa calidad en el libro de registro
de acciones (arts. 1683, 1684, Céd. Civ. y Com.;
arts. 215y 213, LGS, esa ultima norma prevé en
su inc. 6 que debe registrarse “cualquier otra
mencién que derive de la situacién juridica de
las acciones y de sus modificaciones”) y en los
titulos respectivos (ley 24.587) (9).

Sobre esos bienes fideicomitidos se constitu-
ye un patrimonio separado del general del fidu-
ciario adquirente, del fiduciante transmitente,
y del beneficiario y del fideicomisario (10). Las
acciones quedan afectadas al cumplimiento de
la finalidad para la cual se celebré el contrato
de fideicomiso (arts. 242, 1685, 1686, 1687, C4d.
Civ.y Com.).

Un punto central para tener en consideraciéon
es el atinente a la capacidad de derecho del fi-
duciario para adquirir la propiedad fiduciaria
de las acciones objeto del fideicomiso cuando
se trata de una sociedad. Ciertas voces postulan
que los limites de los arts. 30 a 32 LGS no son de
aplicacion al fiduciario, en atencién a que él ad-

de la Capital Federal la inscripcién de los contratos de
fideicomiso que tienen por objeto acciones se debe rea-
lizar ante la Inspeccién General de Justicia (IG]). Rige al
respecto la Resolucion General IGJ 7/2015, modificada
por las resoluciones generales 9/2015, 6/2016 y 33/2020.
En la provincia de Buenos Aires el registro es llevado por
la Direccién Provincial de Personas Juridicas de la Pro-
vincia de Buenos Aires y rige la Disposiciéon 13/2016 del
dia 13/5/2016.

(9) Con otra finalidad, el art. 288 de la Resolucion Ge-
neral IGJ 7/2015 —sustituido por Resoluciéon General N°
6/2016— establece requisitos para la inscripcién de las
resoluciones de asambleas de sociedades por acciones o
de reuniones de socios de sociedades de responsabilidad
limitada, inscriptas ante este Organismo, en las cuales
hayan participado ejerciendo derechos de voto titulares
fiduciarios de acciones o de cuotas sociales.

(10) Véase AICEGA, M. V., "El patrimonio en el contra-
to de fideicomiso", Ad-Hoc, Buenos Aires, 2007, ps. 111y
ss.; AICEGA, M. V. y GOMEZ LEO, 0. R., en ALTERINI, J.
H. (dir.) y ALTERINJ, 1. E. (coord.), Cédigo Civil y Comer-
cial Comentado. Tratado exegético, La Ley, Buenos Aires,
2019, 32 ed., t. VII, ps. 1185y ss.
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quiere una propiedad para ejercerla en interés
de otro (11). No coincido con ese parecer (12),
ya que la cuestién debe analizarse desde la nor-
ma general en la materia que es el art. 1001 del
Céd. Civ. y Com.: “Inhabilidades para contratar.
No pueden contratar, en interés propio o ajeno,
segln sea el caso los que estdn impedidos para
hacerlo conforme a disposiciones especiales...”

Ante todo, las disposiciones especiales de la
LGS no matizan entre un ejercicio en interés aje-
no o propio. De alli que no sea predicable una
distincién inexistente en el texto legal. Ademas,
la norma general del C6d. Civ. y Com. se hace
cargo de la cuestion del interés y prevé la irre-
levancia de que sea “propio o ajeno” si se esta
impedido de contratar por disposiciéon espe-
cial (13).

I1.2. Variedad de los fines del contrato de fidei-
comiso y el interés social

El fideicomiso de acciones, que es fuente de
la adquisicién derivada de la calidad de accio-
nista, es un vehiculo util para canalizar acuer-
dos de sindicacién de acciones asegurando el
cumplimiento de pactos de mando o de blo-
queo (14); administrar un portafolio individual

(11) GIOVENCO, A. C., "El fiduciario-accionista", ED
205-877.

(12) AICEGA, M. V., "Fideicomiso y cumplimiento de
la sindicacién de acciones”, en ABREU, G. A.; BALBIN, S.
y AICEGA, M. V. (coords.), Estudios de derecho comercial
moderno. En Homenaje al Prof. Dr. Osvaldo R. Gémez
Leo, ob. cit., p. 149.

(13) En ese sentido, el citado art. 288 de la Resolucién
General IGJ 7/2015 establece que para la inscripcién de
las resoluciones de asambleas de sociedades se debe re-
querir que los dictdimenes de precalificacién se expidan
sobre: "...e. Si el fiduciante, fiduciario, beneficiario y, de
existir, el fideicomisario son todos o alguno de ellos so-
ciedad controlante, controlada o vinculada a la sociedad
emisora de las acciones o de las cuotas sociales. f. Si el
fiduciante, fiduciario, beneficiario y, de existir, el fideico-
misario, es o son todos o alguno de ellos director, gerente,
administrador, apoderado o empleado de la emisora o de
sociedad controlante, controlada o vinculada a la socie-
dad emisora de las acciones o de las cuotas sociales...".

(14) Se admite de manera generalizada desde hace
varias décadas la licitud de los pactos de sindicacién de
acciones. En doctrina: PEDROL, A., "La an6nima actual
y la sindicacién de acciones", RDP, Madrid, 1969, p. 243;
HALPERIN, I. - OTAEGUI, J. C., "Sociedades anénimas",
Depalma, Buenos Aires, 1998, 22 ed., p. 749; ZALDIVAR,

de inversiones en acciones; solucionar conflic-
tos societarios; atender a la satisfaccién de pro-
tocolos de familia; conferir eficacia al derecho
de opcién de compra; simplificar el cierre de
una compraventa de acciones; garantizar ope-
raciones financieras; sustituir garantias.

La finalidad de cada contrato de fideicomiso
modeliza los derechos y las obligaciones del fi-
duciario, asi como a los sujetos que ocupan las
posiciones juridicas de beneficiario y fideicomi-
sario y los derechos que se le reconocen.

El aspecto medular es la compatibilizacién de
la finalidad del contrato de fideicomiso con el
interés social, por cuanto el fiduciario accionis-
ta deberd ejercer sus derechos de acuerdo con
los fines del fideicomiso.

Si bien la ley 19.550 ni sus modificaciones sis-
tematizan la nocién de interés social (15), se
trata de un concepto central para resolver los di-
ferendos societarios (16), como los que se pue-
den plantear en el caso.

E. - MANOVIL, R. M. - RAGAZZI, G. E. - ROVIRA, A. L.,
"Cuadernos de derecho societario”", Abeledo-Perrot,
Buenos Aires, 1978, t. III, ps. 256 y 257; SASOT BETES,
M. A. - SASOT, M. P, "Sociedades an6nimas. Acciones,
bonos, debentures y obligaciones negociables", Abaco
de Rodolfo Depalma, Buenos Aires, 1985, p. 306; ANAYA,
J., "La sindicacidén de acciones", comunicacién efectuada
en la Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales
de Buenos Aires, en la sesién privada del 13 de junio de
1996; CABANELLAS DE LAS CUEVAS, G., "Derecho so-
cietario. Parte general", ob. cit., ps. 492 a 513; NEGRI, J. J.,
"En torno a la sindicacién de acciones", ED 22/12/1997;
MASCHERONI, E H. - MUGUILLO, R. A., "Régimen ju-
ridico del socio", Astrea, Buenos Aires, 1996, ps. 211 y
ss.; MANOVIL, R. M., "Grupo de sociedades", ob. cit., p.
296. En la jurisprudencia: CNCom., sala C, 22/09/1982,
"Sanchez, C. v. Banco Avellaneda SA y otro", ED 100-657;
LA LEY, 1983-B, 257; CNCom., sala B, 25/11/1996, "In-
versiones Rosario SA c. Indosuez International Finance
s/ med. pret.", ED 171-225; CNCom., sala B, 21/03/1997,
"Warroquiers, Juan Pedro y otro c. Quintanilla de Ma-
danes, Dolores y otros s/ordinario”; CNCom., sala B,
24/04/2001, "Tejera, Loreley N. c. Bamffaldi, Aldo A.";
CNCom., sala C, 20/10/2005, "Costabel, Walter J. y otro c.
Concisa SA y otro"; JA 2006-1-872.

(15) La nocién de interés social se encuentra expresa-
mente receptada en los arts. 197, 248, 271, 272, 273, LGS,
eimplicitamente, por ejemplo, en los arts. 54 ter, 251, 250.

(16) SCHNEIDER, L. R., "El interés social: esencia
bésica del conflicto societario”, publicado el 16 de julio
de 2013 en Microjuris (MJ-DOC-6356-AR | MJD6356),
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Elinterés social es el “interés comun derivado
del riesgo y de la vocacién de soportar las pér-
didas y de participar en las ganancias (...) que
forma parte de la causa-fin de la sociedad. Es en
este sentido que se habla en la literatura juridica
del interés social, entendido como el comun de-
nominador del interés juridico de los socios en
la sociedad” (17). Como la sociedad es un “ins-
trumento” de los socios para lograr su finalidad
comun consistente en obtener ganancias —con
su contracara de soportar las pérdidas—, es cla-
ro que el interés social se debe anclar en la fina-
lidad de la sociedad (18).

La cuestion ofrece distintos puntos de ana-
lisis, en atencién a las distintas relaciones que
se entablan. En efecto, el fiduciario accionista
mantiene un vinculo con el fiduciante —y aun

recuerda algunos precedentes jurisprudenciales en ese
sentido; v.gr.: "Carabassa c. Canale" (CNCom., Sala B,
06/12/1982, LA LEY, 1983-B, 353) en el que se conside-
r6 que "la nocién de interés social puede interpretarse
como el interés objetivo comun a los socios conforme
al fin social"; "Pérez c. Transportes del Tejar" (CNCom.,
Sala C, 30/11/1989, LA LEY, 1990-C, 354) que considerd
que "la voluntad social declarada por la mayoria debe
ser estimada como expresion del interés social, es decir,
adoptada en miras a satisfacer el beneficio comun, que
consiste en la consecucion del fin de la sociedad". Por su
parte, en "NL SA c. Bull Argentina SA y otro" (CNCom.,
Sala E, 23/06/1995, LA LEY, 1996-D, 408), la Cdmara hizo
suyo el criterio del juez Garibotto, en el sentido de que
"el interés social es el que decida la mayoria". Sin embar-
go, debe descartarse que no se opuso observacion alguna
al tribunal de primera instancia, el cual en dicha opor-
tunidad agreg6 que "el interés social puede ser definido
como el interés perseguido por la sociedad segtn su ob-
jeto social, al cual ciertamente han de subordinarse todos
los accionistas”.

(17) MANOVIL, R. M., "Grupo de sociedades”, ob. cit.,
ps. 570 a 572. Conf., aunque con algunos matices, GA-
GLIARDO, M., "Sociedades anénimas", Abeledo Perrot,
Buenos Aires, 1998, p. 146. Julia Villanueva explica: "...el
principio mayoritario (...) tiene un limite: ninguna mayo-
ria, por mas elevada que fuera, podria vilidamente pos-
tergar el interés social implicito en la finalidad comtin en
la que tal causa consiste, cual es la de obtener beneficios
y compartirlos..." (VILLANUEVA, J., "El interés contrario
en el derecho societario", ED 14 de mayo de 2019, p. 1).
En contra la opinién de los autores que relacionan el in-
terés social con el objeto de la sociedad: NISSEN, R. A.,
"Impugnacién judicial de actos y de acciones asamblea-
rias", Ad-Hoc, 2006, ps. 83y 84.

(18) ALTERINI, 1. E., "La accidén y el derecho de voto",
Astrea, Buenos Aires, 2013, p. 47.

respecto de las restantes posiciones—, pero
ademas se “inserta” en una sociedad con sus re-
glas propias.

La pregunta que se debe responder es la si-
guiente: ;el fiduciante le puede exigir al fiducia-
rio que satisfaga la finalidad del fideicomiso si
ella se encuentra refiida con el interés social? La
respuesta negativa se impone, ya que el fiducia-
rio tiene que actuar dentro del marco juridicoy
ello lo interpela a respetar el interés de la socie-
dad que integra. Todavia més: la manda fiducia-
ria no puede sustraerse de las disposiciones del
contrato social. El fiduciario tiene la instruccién
de cumplir el rol de accionista y, como tal, debe
satisfacer los débitos que nacen de la integra-
cioén de esa posicion.

Si de esa recta actuacién se derivaran danos
en el fiduciante, esos danos no serian resarci-
bles porque no involucrarifa una conducta anti-
juridica; serfan danos justificados en virtud del
ejercicio regular de la posicién de accionista por
el fiduciario (art. 1718 inc. a], Céd. Civ. y Com.).

I11. Derechos del accionista fiduciario
1I1.1. Planteamiento

El accionista fiduciario tiene derechos y obli-
gaciones que emergen tanto del contrato de fi-
deicomiso como de su posicién en la sociedad
(status socii). Ergo, corresponde analizarlos a la
luz del Céd. Civ. y Com. y de la Ley General de
Sociedades, respectivamente.

I11.2. El accionista en tanto fiduciario

El fiduciario tiene facultades y deberes en vir-
tud de las acciones de su titularidad y respecto
de las restantes posiciones contractuales. En lo
atinente a las acciones el andlisis del estatuto
del fiduciario debe concretarse en su funcion de
accionista, por lo que lo ponderaré en el pun-
to inmediatamente siguiente. Aqui me ocuparé
de los derechos y obligaciones que tiene en sus
vinculaciones con las restantes posiciones juri-
dicas.

II1.2.a. Derechos

Ante todo, el fiduciario tiene derecho a cobrar
retribucién por el ejercicio de sus funciones, sal-
VO que exista pacto en contrario (art. 1677, Cod.
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Civ. y Com.). El Cddigo establece que el obliga-
do al pago es quien o quienes se prevean en el
contrato a ese fin, pero si nada se estipula se in-
terpreta que es una obligacién que pesa sobre el
patrimonio separado. De no estar prevista en el
contrato la cuantia de la remuneracién, la debe
fijar el juez teniendo en cuenta la indole de la
encomienda, la importancia de los deberes a
cumplir, la eficacia de la gestién cumplida y las
demds circunstancias del caso.

Ademads, en el supuesto de haber efectuado
erogaciones de su patrimonio general para el
cumplimiento del encargo fiduciario tiene dere-
cho al reembolso de tales (art. 1677, Cd. Civ. y
Com.). Si nada dice el contrato, ante el silencio
del legislador, debe interpretarse que el reem-
bolso de los gastos serd a cargo del patrimonio
separado.

Luego, el fiduciario tiene derecho a renunciar
siempre que esté expresamente autorizado para
hacerlo, que medie una imposibilidad material
o juridica para desempenarse u otras causas
graves (art. 1678 inc. e], C4d. Civ. y Com.).

II1.2.b. Deberes y carga

Los deberes del fiduciario se pueden clasifi-
car segun su fuente en legales o contractuales, si
nacen de la ley o del contrato, respectivamente.

Laleyimpone al fiduciario los deberes de reci-
bir los bienes fideicomitidos (art. 1666, Céd. Civ.
y Com.); proceder o colaborar en las inscripcio-
nes registrales (art. 1669, 1683 y 1684, C6d. Civ.
y Com.); ejercer el contrato a favor de otra po-
sicién juridica y entregar los bienes (arts. 1666,
1671 y concs., C4d. Civ. y Com.); rendir cuentas
(art. 1675, Cod. Civ. y Com.); ejercer las acciones
necesarias en defensa de los bienes fideicomi-
tidos (art. 1689, C6d. Civ. y Com.); entregar los
bienes a la extincién del contrato a los fideico-
misarios (arts. 1666 y 1698, Céd. Civ. y Com.);
contratar el seguro de responsabilidad civil (art.
1685, Cod. Civ. y Com.).

También el contrato puede ser fuente de obli-
gaciones, como pueden ser el dar a los frutos el
destino previsto en el contrato (arg. art. 1684, se-
gundo pérr., Céd. Civ. y Com.); realizar inventa-
rio; constituir garantias; obtener la conformidad
del fiduciante, del beneficiario y del fideicomi-

sario para disponer de los bienes fideicomitidos
(art. 1688, C4d. Civ. y Com.); vender los bienes
en el fideicomiso de garantia (art. 1680, C4d.
Civ. y Com.).

Mencién aparte merece la carga de llevar con-
tabilidad (19). No existe una norma especifica
al respecto, por lo que rigen las disposiciones
de los arts. 320 a 331 del C4d. Civ. y Com., y es
necesario que se configuren en un fideicomiso
determinado los elementos subjetivos que de-
terminan la aplicacién de esas normas.

I11.3. El fiduciario en tanto accionista
II1.3.a. Necesario punto de partida

El fiduciario en su rol de accionista tiene las
facultades y los deberes que emergen de la Ley
General de Sociedades y de las previsiones del
estatuto de la sociedad.

En el plano de los derechos del fiduciario ac-
cionista debe partirse de una idea central: el fi-
duciario puede usar, gozar y disponer de las
acciones en el marco de la finalidad del fideico-
miso, siempre que respete el interés social y sin
perjuicio de otros limites contractuales.

II1.3.b. Precisiones conceptuales
i) El estado de socio

La accidn de la sociedad anénima, objeto del
contrato de fideicomiso, se puede clasificar des-
de tres dpticas: como una alicuota del capital
social (art. 163, LGS), como titulo valor (art. 226,
LGS) y como conjunto de derechos (y obligacio-
nes) (20).

(19) Una carga consiste en una conducta establecida
por una norma en protecciéon de un interés propio. Por
ello, el efecto de su inobservancia es la pérdida de un
beneficio o el padecimiento de un dafio propio (Conf.
ALTERINI, L. E. y ALTERINI, E J., "Tratado de las obliga-
ciones", ob. cit,, t. I, p. 23). La obligacién, en cambio, re-
fiere a un "interés ajeno” pues su incumplimiento crea un
derecho en favor del acreedor (Conf. Couture, E. J., "Fun-
damentos del derecho procesal civil", Punto Lex - Thom-
son Reuters, Buenos Aires, 2010, §134, p. 192.)

(20) ALTERINI, 1. E., "La accién y el derecho de voto",
ob. cit., p. 7.
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La doctrina acuné la denominacién “estado
de socio” (21) —en latin status socii— para re-
ferir a ese conjunto de derechos y obligaciones
del accionista en la persona juridica sociedad.

La Ley General de Sociedades no contiene
una norma que enuncie los derechos y los debe-
res del accionista, pero estos emergen de diver-
sas normas del ordenamiento citado.

La doctrina ha efectuado distintas clasifica-
ciones de los derechos de los accionistas (22),
pero una de las més utiles a los efectos de este
trabajo es aquella que toma en consideracion el
contenido de los derechos.

Mientras que la doctrina cldsica y més exten-
dida los categoriza en derechos de contenido
patrimonial por oposicién a los politicos tam-
bién denominados extrapatrimoniales (23);
existen autores que sefialan (24) que desde el
punto de vista de la clasificacién de los dere-
chos —y no ya de los derechos de los socios—,
todos los derechos son patrimoniales (25). Se

(21) COLOMBRES, G. R., "Curso de derecho societa-
rio", Abeledo Perrot, Buenos Aires, 1972, p. 59; HALPE-
RIN, L. - OTAEGUI, J. C., "Sociedades an6nimas", ob. cit.,
p- 391; GASPERONI, N., "Las acciones de las sociedades
mercantiles”, traduccion a cargo de E J. Osset, Revista de
Derecho Privado, Madrid, 1950, p. 43

(22) Segun el fin, su pertenencia, el sujeto legitimado, la
fuente, la incidencia de la voluntad mayoritaria, la esencia,
entre otros. Véase BRUNETTI, A., "Tratado del derecho de
las sociedades", traduccién a cargo F. de Sola Canizares,
Uteha, Buenos Aires, 1960, t. I, p. 273; ROITMAN, H., "Ley
de sociedades comerciales. Comentada y anotada”, La
Ley, Buenos Aires, 2011, t. II, ps. 587 y ss.).

(23) En esta clasificaciéon son patrimoniales los de-
rechos que tienen contenido econdmico, y politicos (o
extrapatrimoniales) los relativos a la participacién en
el gobierno de la sociedad (RICHARD, E. H., "Derechos
patrimoniales de los accionistas en las sociedades ané-
nimas", Lerner, Buenos Aires, 1970, ps. 119y 120; ZALDI-
VAR, E. - MANOVIL, R. M. - RAGAZZI, G. E. - ROVIRA, A.
L.- SAN MILLAN, C., "Cuadernos de derecho societario",
ob. cit,, t. I, p. 188.

(24) CABANELLAS DE LAS CUEVAS, G., "Derecho so-
cietario. Los socios. Derechos, obligaciones y responsabi-
lidades", Heliasta, Buenos Aires, 1997, p. 79.

(25) Ibidem: "Se trata de derechos destinados a pro-
teger la esfera econémica de la persona, en contraposi-
cién a derechos que, como derivados de las relaciones
de familia o de la condicién de ciudadano, inciden sobre
aspectos extraeconémicos de las personas".

destaca también (26) que hoy “el andlisis reve-
la que todos los derechos del accionista son de
indole patrimonial porque derivan de una acti-
vidad negocial, crematistica, llamada sociedad
por acciones”.

Con la dultima orientacion senalada, la
doctrina (27) los clasifica en directamen-
te patrimoniales cuando tienen un contenido
economico inmediato, e indirectamente patri-
moniales cuando su relacion con la patrimonia-
lidad es mediata.

Estas precisiones sobre el contenido de los
derechos del accionista no tienen un objetivo
meramente diddctico; por el contrario, su preci-
sién es determinante al momento de analizar la
posibilidad de “desmembramiento” de los dere-
chos que confiere la accién de su titularidad, lo
que se analizard en el punto IV.

ii) Derecho de usar

La facultad de usar consiste en el “empleo” de
los bienes o en “servirse” de ellos. Tal facultad
del propietario fiduciario es amplia y el limite
genérico estd dado por el respeto de los fines
del fideicomiso, lo que determina que el fidu-
ciario no pueda usar libremente el objeto res-
pectivo. Un aspecto que integra la facultad de
usar esta dado por la destinacién econémica del
objeto (28). Es aqui donde impacta el limite le-
gal de los fines del fideicomiso, pues el fiducia-
rio a diferencia del propietario perfecto no “es
el arbitro tnico de su aplicacién” (29), sino que

(26) ZAMENFELD, V., "Sobre el derecho de informa-
cién del accionista", LA LEY, 2010-F, 990.

(27) ALTERINI, 1. E., "La accién y el derecho de voto",
ob. cit., ps. 26 y 27.

(28) Véase ALESSANDRI R., A., SOMARRIVA U, M. y
VODANOVIC H., A., "Tratado de los derechos reales", Te-
mis e Editorial Juridica de Chile, Santiago de Chile, 2001,
62 ed., p. 52: "La facultad de uso se traduce en aplicar la
cosa misma a todos los servicios que es capaz de propor-
cionar (...). Como las atribuciones del propietario son de
gran magnitud, puede usar la cosa de su dominio, en prin-
cipio, con cualquier fin, aun cuando contrarie el destino
natural de ella (...). El duefio de un palacete, por ejemplo,
puede emplearlo como bodega de mercaderias. No suce-
de lo mismo con los titulares de otros derechos...".

(29) LAFAILLE, H., en LAFAILLE, H. y ALTERINI, J. H.,
"Tratado de los derechos reales”, La Ley y Ediar, Buenos
Aires, 2010, 22 ed., t. II, nro. 478, p. 47.
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debera someterse a la teleologia que inspir6 al
contrato.

iii) Derecho de gozar

El derecho de goce importa la facultad de ob-
tener todos los provechos y ventajas que el ob-
jeto sobre el cual se ejerce es capaz de brindar,
por lo cual desborda a la mera percepcidn fruc-
tuaria.

La facultad de realizar ciertas mejoras es tam-
bién una derivacién del ejercicio del goce, ya
que mediante la realizacién de ellas los benefi-
cios consecuentes pueden ser mayores (30).

En su cardcter de propietario de los bienes el fi-
duciario tiene derecho de goce respecto de ellos.
Este derecho incluye el derecho a percibir los fru-
tosy los productos, y a gozar de otras ventajas.

La percepcion de los frutos l6gicamente varia-
ra de acuerdo con la naturaleza de los bienes; en
el caso de las acciones esos frutos seran los di-
videndos, las reservas capitalizadas. Lo propio
sucede con las mejoras; v. gr. si son acciones el
fiduciario tendra derecho a la suscripcién prefe-
rente en un aumento de capital.

Por su parte, el art. 1684, segundo parr., del
Céd. Civ. y Com. establece: “Excepto estipula-
cién en contrario del contrato, el fiduciario ad-
quiere la propiedad fiduciaria de los frutos y
productos de los bienes fideicomitidos y de los
bienes que adquiera con esos frutos y productos
o por subrogacion real respecto de todos esos
bienes, debiéndose dejar constancia de ello en
el titulo para la adquisicién y en los registros
pertinentes”.

Por disposicién en contrario se puede estable-
cer que esos frutos o productos no ingresen al
patrimonio fiduciario y que sean entregados a
los beneficiarios de acuerdo con la finalidad del
fideicomiso y lo dispuesto en ese sentido por el
constituyente del negocio (véase punto IV).

iv) Derecho de disponer

El derecho de disposicién juridica del propie-
tario perfecto comprende el derecho de enaje-

(30) Véase ALTERINI, E. J., "Estructura del usufructo
sobre acciones", LA LEY, 2018-A, 1058.

nar, abandonar o renunciar, constituir derechos
reales o personales respecto de los bienes fi-
deicomitidos. Estos derechos tienen ribetes y
limites especiales en el caso del propietario fi-
duciario.

El primer parrafo del art. 1688 del C6d. Civ. y
Com., dispone: “El fiduciario podré disponer o
gravar los bienes fideicomitidos cuando lo re-
quieran los fines del fideicomiso, sin que para
ello sea necesario el consentimiento del fidu-
ciante, del beneficiario o del fideicomisario. El
contrato puede prever limitaciones a estas fa-
cultades, incluso la prohibicién de enajenar,
las que, en su caso, deben ser inscriptas en los
registros correspondientes a cosas registrables.
Dichas limitaciones no son oponibles a terceros
interesados de buena fe, sin perjuicio de los de-
rechos respecto del fiduciario...”

Es decir, el principio general es que el fidu-
ciario podré disponer los bienes fideicomitidos
siempre que ese acto sea acorde a los fines del
fideicomiso. El limite legal estd dado por el res-
peto a los “fines del fideicomiso” (31); v. gr. en
un fideicomiso que se constituye para canalizar
un acuerdo de sindicacién de acciones “de blo-
queo” sera contrario a sus fines que el fiduciario
accionista enajene las acciones.

Esa directiva se explica por la naturaleza y la
duracién del contrato y de la propiedad fidu-
ciaria: el fiduciario es un adquirente a titulo de
confianzay es el “continente juridico” de tal pro-
piedad al solo efecto de que cumpla el encargo.

No obstante, la ley también autoriza otros li-
mites contractuales a esas facultades de dispo-
sicién, como el requisito de autorizacién previa.
También se prevé en algin caso la prohibicién
de enajenar (art. 1676, C6d. Civ.y Com.) y se ha-
bilita su pacto por acuerdo de partes, lo que en
el caso habré que concordar con lo dispuesto en
el art. 214, LGS y su doctrina.

Por su parte, el art. 1676 del Céd. Civ. y Com.,
establece que el fiduciario no puede adquirir

(31) Véase MOLINA SANDOVAL, C. A., "El fideicomi-
so en la dindmica mercantil", ob. cit., p. 261: "Pensamos
que la expresion fines del fideicomiso debe interpretarse
con cierta flexibilidad atento a que la no disposicién de
los bienes fideicomitidos constituye una excepcién al ré-
gimen general".
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para si los bienes fideicomitidos. Es decir, impo-
ne al fiduciario un nuevo limite a su derecho de
disponer los bienes fideicomitidos de acuerdo
con los fines del fideicomiso (32).

Este limite alcanza a los frutos y al producido
de los actos de disposicién de dichos bienes. La
Unica excepcion es el derecho a remuneracién
y al reembolso de los gastos (art. 1677, C4d. Civ.
y Com.).

Por otra parte, se debe concordar lo estable-
cido en el art. 1676 del Céd. Civ. y Com., con la
norma general que trae el art. 1674 del Cédigo
que exige al fiduciario cumplir sus obligaciones
con la prudencia y diligencia de un buen hom-
bre de negocios que actuia sobre la base de la
confianza depositada en él, desde que tal norma
explicita la causa determinante de su eleccién,
esto es, la confianza. Este limite legal es indispo-
nible, como expresamente establece el art. 1676
del Céd. Civ.y Com.

Si el titular fiduciario ejerce su facultad de
disposicién en violacién a los limites legales o
contractuales (v. gr. contrariando los fines del fi-
deicomiso o sin contar con la autorizacion pre-
via requerida), esos actos son nulos pues solo
“quedan a salvo los actos de disposicion reali-
zados por el fiduciario de conformidad con lo
previsto en esta norma” (art. 1688, C6d. Civ. y
Com.).

Asuturno, el art. 1681 del C6d. Civ. y Com. es-
tablece: “El beneficiario y el fideicomisario pue-
den, en la medida de su interés, reclamar por el
debido cumplimiento del contrato y la revoca-
ci6én de los actos realizados por el fiduciario en
fraude de sus intereses, sin perjuicio de los de-
rechos de los terceros interesados de buena fe”.

II1.3.c. Contenido del derecho del accionista
fiduciario

La “facultad de usar” se revela en la actuacién
de los derechos de voz, de voto (arts. 216, 217,
238, 239, 243, 244, 1LGS), de informacién y con-
trol (arts. 55, 67 y 284, LGS) y de impugnacion
de las decisiones organicas (art. 251, LGS). El

(32) Véase ALTERINI, J. H., ALTERINI, L. E. y ALTERI-
NI, Ma E., "Tratado de los derechos reales", ob. cit., t. II,
p. 105.

“goce” se hace presente fundamentalmente en
los derechos al dividendo (arts. 68 y 224, LGS), a
la suscripcidén preferente y de acrecer (arts. 194
y 197, LGS). La “disposicién” nos conecta con
los derechos de receso (arts. 244 y 245, LGS), ala
cuota de liquidacidn (art. 109, LGS) y a la trans-
misién (art. 214, LGS).

IV. Desmembramiento de las facultades in-
tegrativas de la situacion de accionista

1V.1. Planteamiento

No debe pensarse que la tnica posibilidad
que ofrece el fideicomiso en el &mbito societario
es la de la transmisién fiduciaria de la accién en
favor del fiduciario, pues son factibles diferentes
configuraciones a partir de la conjugaciéon del
contrato de fideicomiso con las prerrogativas
que emergen de la accidn.

Son imaginables, al menos, las siguientes al-
ternativas: (i) cesion de determinados derechos
al fiduciario con mantenimiento de la calidad
de accionista por parte del fiduciante; (ii) trans-
misién fiduciaria de la accién que determina al
fiduciario como accionista, pero con reserva de
derechos por parte del fiduciante transmiten-
te; y (iii) transmisidn fiduciaria de la accién que
determina al fiduciario como accionista y pos-
terior transmisién por este de derechos a los be-
neficiarios.

1V.2. Fundamento

En el punto I1I se caracterizd el estado de so-
cio o situacién juridica, haciendo foco en que
—en rigor— el contenido de los derechos del
socio es directa o indirectamente patrimonial.
Esto es asi porque la finalidad para la cual se
ingresa a una sociedad es la obtencién de ga-
nancias (art. 1, LGS). Luego, los denominados
como derechos politicos (de voz, de voto, de
informacion y control, de impugnacidn de las
decisiones orgédnicas) tienden mediatamen-
te a la consecucién de derechos patrimonia-
les (33).

Como afirma Pedrol, “pueden desmembrarse
del status de socio aquellos derechos que por su

(33) ALTERINI, 1. E., "La accién y el derecho de voto",
ob. cit., p. 24.
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contenido patrimonial son susceptibles de una
vida en cierta manera autébnoma” (34). Ahora
bien, un criterio de realidad aconseja analizar
la posibilidad (o no) del desmembramiento de
los derechos del accionista de la calidad de tal
bajo el prisma de su patrimonialidad directa o
indirecta.

Por regla, no es cuestionada la posibilidad
de desmembrar los derechos directamente pa-
trimoniales (35), como son el derecho al di-
videndo (36), a la suscripcién preferente de
acciones (37) y de acrecer y a la cuota de liqui-
dacién (38).

Respecto de los derechos mediatamente pa-
trimoniales, denominados por parte de la doc-
trina como “politicos’, es interesante analizar la
divisibilidad del derecho de voto de la accion.

(34) PEDROL, A., "La an6nima actual y la sindicacién
de acciones", ob. cit., p. 177.

(35) Conf.: PEDROL, A., "La anénima actual y la sindi-
cacion de acciones", ob. cit., ps. 177 y 178: "Pueden des-
membrarse del status de socio aquellos derechos que por
su contenido patrimonial son susceptibles de una vida en
cierta manera auténoma. Asi ocurrird, por ejemplo, en el
derecho a la cuota liquidatoria, en el derecho al dividen-
do o en el derecho a la suscripcién preferente”; AICEGA,
M. V,, "Fideicomiso y cumplimiento de la sindicacién de
acciones”, en ABREU, G. A.; BALBIN, S. y AICEGA, M. V.
(coords.), Estudios de derecho comercial moderno. En
Homenaje al Prof. Dr. Osvaldo R. Gémez Leo, ob. cit.,
ps. 165y 166.

(36) SASOT BETES, M. A y SASOT, M. P, "Socie-
dades anénimas. Dividendos", Abaco, Buenos Aires,
1977, p. 28: "El derecho concreto al dividendo..., cro-
nolégicamente, se agota cada vez que se ejercita y solo
nace nuevamente en la oportunidad que la asamblea
declara un nuevo dividendo, que no es reiterativo del
anterior, sino otro generado en operaciones sociales,
segin un nuevo balance de ejercicio”. Véase tam-
bién ZALDIVAR, E. - MANOVIL, R. M. - RAGAZZI, G.
E. - ROVIRA, A. L., Cuadernos de derecho societario,
ob. cit., t. III, p. 329.

(37) ZALDIVAR, E. - MANOVIL, R. M. - RAGAZZI, G.
E. - ROVIRA, A. L., "Cuadernos de derecho societario",
ob. cit., t. I1, p. 188.

(38) RICHARD, E. H., "Derechos patrimoniales de los
accionistas en las sociedades anénimas", ob. cit., p. 239:
"Este derecho creditorio estd sujeto a que, determinada
laliquidacién de la sociedad y abonadas las obligaciones
sociales, exista un activo a repartir, esto es a una condi-
cion suspensiva que recién al producirse hara nacer ese
derecho individual con contenido creditorio".

Los argumentos que harfan concluir en
la imposibilidad de ceder el voto (39) son:
a) el derecho de voto se trataria de un dere-
cho personalisimo del accionista (40); b) el
derecho de voto seria un derecho esencial, mi-
nimo e inderogable (41); c) la escisién del voto
del accionista constituiria una violaciéon a la
affectio societatis (42); d) solo podria estar le-
gitimado para ejercer el derecho de voto el
accionista (43); e) la divisién del voto de la ac-
cién supondria una desnaturalizacion de la ac-
cién (44); y f) solo podrian cederse los derechos
que por su contenido patrimonial sean pasibles
de una existencia auténoma, y entre ellos no se
encuentra el voto (45).

No obstante, la doctrina moderna rebate —en
posicién que comparto— esos argumentos.

Asi, se explica (46) que la nocién de la esen-
cialidad e inherencia del voto del accionista es
un resabio de las legislaciones que adoptaron
la idea de “democratizacién del voto” que naci6
luego de la Revolucién Francesa de 1789. Con-
cretamente en la sociedad anénima se refleja-
ron las construcciones politicas referidas al voto
universal de los ciudadanos (47). No obstante,
esos postulados con el correr del tiempo resul-
taron inadecuados a la realidad de las socieda-

(39) Sigo la sistematizacion efectuada por ALTERINI,
I.E., "La accién y el derecho de voto", ob. cit., ps. 61y ss.

(40) BROSETA PONT, M., "Manual de derecho comer-
cial", Tecnos, Madrid, 1994, 102 ed., p. 268.

(41) NISSEN, R. A., "Ley de sociedades comerciales",
Abaco, Buenos Aires, 1994, t. 11, ps. 360 y 361

(42) HALPERIN, 1., "Curso de derecho comercial’,
Abeledo Perrot, Buenos Aires, 2010, p. 210.

(43) FORTIN, P. J., "Precisiones sobre el derecho de
voto del accionista en nuestra legislacién", Revista del
Colegio de Abogados de Buenos Aires, Buenos Aires,
1990, p. 92.

(44) GARRIGUES, J. y URIA, R., "Comentario a la ley
de sociedades anénimas", Marcial Pons, Madrid, 1976,
t. I, pp. 467y 468.

(45) PEDROL, A., "La an6nima actual y la sindicacién
de acciones", ob. cit., ps. 177y 178.

(46) ALTERINI, L. E., "La accién y el derecho de voto",
ob. cit., p. 39y ss.

(47) Conf.: GARRIGUES, J. y URIA, R., "Comentario a la
ley de sociedades an6nimas", ob. cit,, t. I, p. 463.
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des (48) y las legislaciones posteriores —como
la ley 19.550— los abandonaron reconociendo
distintas clases de acciones como las de voto
plural (art. 216, LGS) y las que carecen de voto
(art. 217, LGS) (49).

El derecho de voto no es un derecho perso-
nalisimo del accionista (50), sino un derecho
patrimonial (51). Por otra parte, es inexacto
afirmar que solo los accionistas pueden parti-
cipar en la formacion de la voluntad social (52)
(arg. art. 218, LGS), asi como sostener que la ce-
sién del voto supone violar la affectio societatis,
pues en rigor no existe obligacion de votar (53).

Por los argumentos dados, resulta admisible
la cesibilidad del voto (54) (arg. arts. 19, CN y

(48) GARRIGUES, J., "Hacia un nuevo derecho mer-
cantil", Tecnos, Madrid, 1971, p. 33.

(49) Conf. ALTERINI, I. E., "La acci6n y el derecho de
voto", ob. cit., p. 40.

(50) Conf. COLOMBO, G., "Los sindicatos accionarios
y las tutelas de las minorias", LA LEY, 146-839.

(51) En ese sentido, con referencia al derecho de voto
el Dr. Rovira (en "Pactos de socios", Astrea, Buenos Aires,
2006), precisa: "El voto, derecho propio del socio, cons-
tituye una herramienta para la consecucion de intereses
de resultados patrimoniales que no deben ser incompa-
tibles con los intereses sociales y que solo deben resguar-
darse a los fines de que su disposicién no constituya una
renuncia en particular y exclusivo interés del que lo dis-
pone". Por su parte, Alterini (en "La accién y el derecho
de voto", ob. cit., p. 106) concluye: "Es un derecho patri-
monial, pues tutela intereses patrimoniales del accionis-
ta. Ademas, no puede dudarse del mayor valor econémi-
co que tienen una accién que confiere derecho de voto
respecto de otra que no lo concede".

(52) Basta analizar el caso del usufructuario.

(53) Conf. ALTERINI, 1. E., "La acci6n y el derecho de
voto", ob. cit., p. 68.

(54) ZALDIVAR, E., "Los sindicatos de acciones",
LA LEY, 92-983; MATA Y TREJO, G. E., "Otra vez en torno
a los pactos de sindicacién entre accionistas", LA LEY,
1980-C, 1001; ROVIRA, A. L., Pactos de socios, ob. cit.,
ps. 203 y 204, 210 y 211; ZAMENFELD, V., "Sobre el de-
recho a voto del accionista en las sociedades anénimas y
los limites a la revocabilidad de su cesién", en ARECHA,
M. (dir.), El voto en las sociedades y los concursos, Legis,
Buenos Aires, 2007, ps. 89y 90; ALTERINI, I. E., "La accién
y el derecho de voto", ob. cit., ps. 73 y ss.; BARREIRO, M.
G. - MIRKIN, G. A., "Derribando un mito: Disociacién de
la accién y el voto", RDCO 295, 12/04/2019, 485, LALEY
AR/DOC/1186/2019.

1616, C6d. Civ. y Com.). Demas esté aclarar que
el ejercicio de ese derecho de voto cedido debe-
ré respetar el interés social.

En este aspecto es ilustrativo recordar las pre-
cisiones efectuadas por el Dr. Anaya respecto
de la sindicacién y que entiendo aplicables mu-
tatis mutandis al ejercicio del derecho de voto
cedido: “la consecucién de los intereses de los
socios no importa de suyo un vejamen para el
interés social, que no es extrano superior o di-
ferente del que concierne al socio (...) no ha-
biéndose demostrado que medie contradiccién
entre ellos ni especifica situacién de conflicto
(...). Extremo tanto mas insoslayable cuando se
acepta que la validez de los sindicatos no puede
ser genéricamente negada” (55).

1V.3. Cesion de determinados derechos al fidu-
ciario con mantenimiento de la calidad de accio-
nista por parte del fiduciante

El fiduciante accionista puede mantener la
calidad de tal y solo transferir fiduciariamente
uno o varios derechos.

La hipétesis de més interés en la préctica es la
de la transmision fiduciaria del derecho de voto
para, por ejemplo, asegurar el cumplimiento de
un pacto de accionistas. De este modo el fidu-
ciante accionista “conserva” los restantes dere-
chos, ala par que “asegura” el cumplimiento de
ese convenio parasocial.

También en un contrato de fideicomiso se
podria transferir fiduciariamente el derecho al
dividendo, a la cuota de liquidacién, para que
—por ejemplo— el fiduciario con esas sumas
de dinero haga una inversién determinada, ga-
rantice el pago de una deuda al beneficiario en
tanto acreedor del fiduciante, etc. Lo propio su-
cederia con la transferencia fiduciaria del de-
recho a la suscripcidn preferente de acciones.
Ademads, en este caso ese fiduciante u otro po-
dria transmitir sumas de dinero para que el fi-
duciario suscriba las acciones y en su caracter
de accionista fiduciario cumpla con otras finali-
dades indicadas en ese contrato.

(55) CNCom, sala C, "Sanchez, Carlos J. c. Banco de
Avellaneda, SAy otros", 22/09/1982, LA LEY, 1983-B, 257,
con comentario de Matta y Trejo, Guillermo E., "Un fallo
trascendente sobre la validez de los sindicatos de accio-
nistas de sociedades anénimas".

40 ¢« RCCyC * DOSSIER - CINCUENTA AROS DE LA LEY DE SOCIEDADES. SU IMPACTO EN LAS DISTINTAS RAMAS DEL DERECHO



Maria Valentina Aicega

IV4. Transmision fiduciaria de la accion que
determina al fiduciario como accionista, pero
con reserva de derechos por parte del fiduciante
transmitente

El fiduciante accionista es un sujeto que por
medio de una declaracién de voluntad transmi-
ti6é la propiedad fiduciaria de sus acciones al fi-
duciario para el cumplimiento de una finalidad,
por lo que es de toda légica que se pueda re-
servar determinados derechos. Esta reserva de
derechos por el constituyente (settlor) es muy
habitual en el trusty se encuentra genéricamen-
te prevista en buena parte de la legislacién lati-
noamericana.

En nuestro ordenamiento juridico esa posibi-
lidad surge de los arts. 1688 y 1697 (56) del Céd.
Civ. y Com. Si el fiduciante se puede reservar el
derecho de revocar el contrato y de dar su con-
formidad para la transmisién de las acciones,
sin duda podra reservarse el ejercicio de otros
derechos; v.gr. el derecho al dividendo, el dere-
cho ala cuota de liquidacion, el derecho de voto.

IV.5. Transmision fiduciaria de la accion que
determina al fiduciario como accionista y poste-
rior transmision por este de derechos a los bene-
ficiarios

Se puede presentar el supuesto en el que el
fiduciante accionista transmita fiduciariamen-
te sus acciones e instruya al fiduciario para que
transfiera al beneficiario determinados dere-
chos; v.gr. el derecho al dividendo, a la suscrip-
cion preferente de acciones.

V. La sociedad como fiduciaria

Ya me ocupé del rol que juega el fiduciario
como accionista y también expuse que puede
ser tanto una persona humana como juridica.
Ahora me adentraré en otra tematica; la referi-
da a la sociedad fiduciaria, pero con la mirada
puesta en un aspecto en particular que expreso
bajo el siguiente interrogante: ;es necesario que
en el objeto social se establezca que la sociedad

(56) Art. 1697 del Cédigo Civil y Comercial: "Causales.
El fideicomiso se extingue por: (...) b) la revocacién del
fiduciante, si se ha reservado expresamente esa facultad;
la revocacion no tiene efecto retroactivo; la revocacion
es ineficaz en los fideicomisos financieros después de
haberse iniciado la oferta publica de los certificados de
participacion o de los titulos de deuda...".

estd autorizada a concertar contratos de fideico-
misos como fiduciaria?

La cuestién no es menor, pues de ello dependera
si el 6rgano de administracién es competente por
sipara celebrar ese contrato en calidad de fiducia-
rio, o si —por el contrario— deberd ser el 6rgano
de gobierno el que lo deba autorizar. Todo ello,
con las eventuales responsabilidades derivadas.

Se afirma que el objeto social “..esta constitui-
do por los actos o categorias de actos que por el
contrato constitutivo podrd realizar la sociedad
para lograr su fin mediante su ejercicio o activi-
dad” (57). El objeto social es el “medio” esco-
gido por los accionistas para alcanzar el “fin”
societario consistente en la obtencién de lucro.

Pienso que no es menester que en el objeto se
indique que la sociedad se va a dedicar a con-
certar contratos en rol de fiduciario. Lo verda-
deramente importante es si la actividad que se
menciona en el estatuto social se encuadra den-
tro del objeto del fideicomiso que se trate. Asi,
si la actividad fuera inmobiliaria y el fideicomi-
so también versara sobre lo inmobiliario habria
una total armonia.

Prevengo de un eventual cuestionamiento
que en mi visibn no conmueve en nada la re-
flexién que comparti. El fiduciario debe actuar
en interés de terceros, estos son el beneficiario
y el fideicomisario. Esa actuacion en interés de
otros desborda a la cuestién objeto social y no
desmiente que también la sociedad fiduciaria
acttie en interés propio, lo que ocurre es que su
interés se concentra en el derecho a la retribu-
cién y no en la ejecucién desinteresada del con-
trato de fideicomiso.

Por ello, es que la sociedad fiduciaria nunca
podrd actuar de manera intrinsecamente gratui-
ta porque no tiene capacidad de derecho para
obrar de esa manera. La capacidad societaria
estd intimamente conectada con la finalidad de
la persona juridica que no es otra que la obten-
cién de ganancias (arg. art. 1°, LGS). Dejo a sal-
vo, entonces, a aquellos actos a titulo gratuito
que estan directa o indirectamente conectados
con otros ONerosos.

(57) HALPERIN, 1., en HALPERIN, L. y BUTTY, E. M.,
"Curso de derecho comercial”, Depalma, Buenos Aires,
2000, 42 ed., vol. I, p. 280.
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La empresa familiar frente
a la Ley de Sociedades

Desajustes legales, concordancias contractualesy la
"sociedad por acciones simplificada” como tipo ideal

Eduardo M. Favier Dubois (h.)

Sumario: I. Introduccién.— II. La empresa familiar. Sus valores y ne-
cesidades.— III. La empresa familiar frente al derecho societario.—
IV. La “causa” en la empresa familiar.— V. E1 ADN de la empresa fa-
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cial adecuado.— X. Las cldusulas estatutarias de estructuracioén: sus
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de suscribir el protocolo de la empresa familiar.— XIV. Demas clausu-
las estatutarias de concordancia entre el sistema de empresa familiar y
el societario.— XV. La “sociedad por acciones simplificada” como tipo

ideal para la empresa familiar.— XVI. Conclusiones.

I. Introduccién

En el presente trabajo se consideran las di-
versas situaciones que la empresa familiar pue-
de presentar frente al derecho societario segtin
asuma una estructura juridica “informal’; “for-
mal” u “organizada”

Asimismo, se destacan los desajustes que se
producen por la diversidad de “causa” entre la
sociedad comercial y la empresa familiar, y por
las particularidades del ADN de estas ultimas,
que choca con las reglas societarias.

Partiendo de lanecesidad de organizar ala em-
presa familiar desde la elaboracién de un “pro-

(*) Doctor en Derecho (UBA). Profesor titular de Dere-
cho Comercial en la Facultad de Derecho y profesor titu-
lar de Derecho del Crédito, Bursatil e Insolvencia, en la
Facultad de Cs. Econdmicas, ambas de la UBA. Ex juez
nacional de comercio.

tocolo familiar’, se analiza el modo de dar a sus
estipulaciones efectos “institucionales’, o sea que
sean validas no solo frente a los socios sino tam-
bién respecto de la sociedad y los terceros.

A tales fines, se propone una estructuraciéon
societaria que contemple la adopcién de un tipo
social adecuado y la incorporacién a los contra-
tos y estatutos de diversas clausulas admitidas
por el ordenamiento legal y que permiten com-
patibilizar al régimen societario con las necesi-
dades de la empresa familiar.

Finalmente se destacan las caracteristicas de la
“sociedad por acciones simplificada” como tipo
societario ideal para las empresas familiares.

II. La empresa familiar. Sus valores y nece-
sidades

Cabe aqui recordar que hay “empresa fa-
miliar” cuando los integrantes de una familia
dirigen, controlan y son propietarios de una
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empresa, la que constituye su medio de vida, y
tienen la intencién de mantener tal situacién en
el tiempo y con marcada identificacién entre la
suerte de la familia y de la empresa (1).

También se sostiene que la “empresa fami-
liar” es “aquella en la que un grupo de personas
pertenecientes a una o mas generaciones, y uni-
das por vinculos familiares, comparten parcial
o totalmente la propiedad de los medios instru-
mentales y la direccién de una empresa, produ-
ciéndose una comunicacion entre los fines de la
familia y de la empresa” (2).

Y si bien no existe un concepto univoco en la
materia, es claro que la empresa familiar presen-
ta al menos dos elementos objetivos y relaciona-
dos entre si: la existencia de una familia o grupo
familiar y la existencia de una empresa, elemen-
tos a los que se suma uno subjetivo: la intencién
de mantener la participacién familiar en la em-
presay de que esta sea el sustento de la primera.

La empresa familiar tiene enorme importan-
cia econdmica, social y moral reconocida en todo
el mundo (3) y presenta grandes fortalezas pero,

(1) FAVIER DUBOIS, Eduardo M. (h), "La empresa
familiar frente al derecho argentino. Hacia su reconoci-
miento doctrinario y sustentabilidad juridica", ED, t. 236,
17-2-10, p. 2, nro. 2.1.

(2) RODRIGUEZ DIAZ, Isabel, "La empresa familiar en
el ambito del derecho mercantil", Cuadernos 2 Mercanti-
les, Edersa, Madrid, 2000, ps. 23/24, citado por Martorell
Zulueta, Purificaciéon "Empresa Familiar y Regimenes Co-
munitarios” en REYES LOPEZ, Marfa José (coord.), "La Em-
presa Familiar: Encrucijada de intereses personales y em-
presariales”, Ed. Aranzadi SA, Navarra, 2004, p. 76, nota 6).

(3) Ver sobre el tema los siguientes aportes publica-
dos en los ultimos tiempos: FAVIER DUBOIS, E. M. (h)
(dir.), "La empresa familiar. Encuadre general, marco
legal e instrumentacién”, Ed. Ad Hoc, Buenos Aires,
2010, en la que participaron como coautores de suce-
sivos capitulos: Tomas M. Araya, Maria Gabriela Bran-
déam, Angel F. Ceravolo, Oscar D. Cesaretti, Marcelo de
Hoz, Eduardo M. Favier Dubois (h), Viviana Fourcade,
Maria Blanca Galimberti, Martin Giralt Font, Graciela
Junqueira, Roberto M. Martin, Victoria S. Masri, Ricardo
A. Nissen, Rodrigo N. Rosales Matienzo, Hugo E. Rossi,
Candelaria Sandro, Susana Sosa de Irigoyen, Claudio
D. Szarlat Dabul, Daniel R. Vitolo y Augusto Weigel
Munoz; También la obra colectiva titulada "Empresas
de Familia. Aspectos Societarios, de familia y sucesiones,
concursales y tributarios. Protocolo de familia",
dirigida por Gabriela Calcaterra y Adriana Krasnow,
con la coautoria de Maria Gabriela Anonni, Gabriela

al mismo tiempo, plantea muchas dificultades,
derivadas principalmente de su falta de profesio-
nalizacién, de la falta de planeamiento de la su-
cesion, de la inexistencia de canales idéneos de
comunicacion, y de la confusién de limites entre
familia y empresa, todo lo que crea la necesidad
de acudir a procedimientos y herramientas que
permitan brindarle una debida sustentabilidad
en sus diversos planos: econémico, psicolégico-
relacional y juridico, de modo de permitir su con-
tinuacién y evitar las altas tasas de mortalidad al
pasar a las siguientes generaciones.

Dentro de este tltimo plano, se ubica la rela-
cién de la empresa familiar con el derecho so-
cietario.

III. La empresa familiar frente al derecho
societario

Desde el punto de vista de su regulacion juri-
dica, la empresa familiar presenta al menos tres
opciones legislativas (4).

Una consiste en regular de una vez un “estatu-
to juridico” de la empresa familiar, conteniendo
toda una serie de previsiones especificas sobre
sus multiples materias juridicas: derecho de so-
ciedades, contratos, familia, sucesiones, laboral,
fiscal, etc.

Otra consiste en la legislaciéon de un tipo so-
cial especifico: “la sociedad de familia’, sujeto a
reglas propias (5).

Calcaterra, Santiago Dodero, Adriana Krasnow, Jesus
Quijano Gonzales, Victoria Schiro y Gloria Torresi, que
corresponde a investigaciones realizadas en el seno
de la Facultad de Derecho de la Universidad Nacional
de Rosario y editada por La Ley, Buenos Aires, 2010.
Ademds, pueden consultarse los siguientes trabajos:
MEDINA, Graciela "Empresa Familiar", LA LEY, 2010-E,
ejemplar del 13/09/2010, p. 1y ss.; y ALTERINI, Ignacio
Ezequiel, "El bien de familia frente a la empresa familiar",
LA LEY, 2010-F, diario del 09/12/2010, p. 1y ss.

(4) Seguimos en el punto el trabajo de SANCHEZ
RUIZ, Mercedes "Una aproximacion juridica a las empre-
sasy sociedades familiares", en SANCHEZ RUIZ (coord.),
Régimen Juridico de la Empresa Familiar, Ed. Aranzadi,
Navarra, 2010, p. 21y ss.

(5) Ningtin pais del mundo lo ha hecho. En Italia, la
"empresa de familia" regulada por el art. 230 bis del C6d.
Civil, no es mas que una empresa individual del padre
donde trabajan los familiares bajo normas diversas al
contrato de trabajo, con derecho a participar en utili-
dades, decisiones extraordinarias y en el producido de
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Una tercera posibilidad es la de atender por
separado sus diversas problematicas mediante
normas puntuales.

Al respecto, la doctrina descarta la primera
opcién senalando su poca utilidad y las dificul-
tades frente a la gran variedad de empresas fa-
miliares.

Por su lado, tampoco se aconseja un tipo so-
cial propio por entenderse que la figura estudia-
da carece de rasgos morfoldgicos y tipoldgicos
especificos o al menos suficientes para definir
juridicamente un tipo especial de sociedad.

En el punto cabe recordar que la creacién de
la “sociedad limitada nueva empresa” en Espa-
fia (SLNE, ley 7/2003) se ha considerado un fra-
caso para contener a la empresa familiar dadas
sus importantes limitaciones de socios y capital.

Por ello, en algunas legislaciones, como es el
caso de Espana, lo que se han buscado son so-
luciones para problemas especificos, tales como
introducir normas flexibilizadoras a las socieda-
des de capital, la publicidad de los protocolos
familiares, determinadas ventajas tributarias,
el “pacto de familia” para programar la suce-
si6n en la propiedad como excepcion a la pro-
hibicién de pactos sobre herencias futuras, y la
admisién expresa de la inscripcién de ciertas
cldusulas favorables a la empresa familiar (6).

En nuestro pais no existe ni un estatuto juri-
dico, ni un tipo especial, ni, hasta el afio 2015,
tampoco medidas puntuales de sustentabilidad
juridica para la empresa familiar (7), debiendo
juzgarse su situacién bajo la normativa actual.

Sentado ello, y desde el punto de vista del de-
recho societario, la empresa familiar puede pre-
sentar tres estructuras basicas, a saber:

la venta del establecimiento. Ver DE STEFAINIS, Cintia
y QUIERCIA, Antonio, "Associazione in partecipazione
e impresa familiare", Ed. Maggioli Editore, San Marino,
2009, p. 45y ss.

(6) SANCHEZ RUIZ, Mercedes, ob. cit., p. 22y ss.

(7) A partir de la vigencia del C4d. Civ. y Comercial
existen una serie de instituciones fortalecedoras de las
empresas familiares: pactos de herencia futura, reduc-
cién de legitima, atribucién preferencial, matrimonio
por separacion de bienes, negocios asociativos, contratos
conexos, etc. Ver del autor: "La empresa familiar en el C6-
digo Civil y Comercial", Ed. Ad Hoc, Buenos Aires, 2015.

a) La de una empresa familiar “informal’; que
se configura cuando se trata de una explotaciéon
unipersonal del pater (art. 320 C6d. Civ. y Com.)
o de una sociedad de la Sec. IV integrada por los
familiares (art. 21 y ss. ley 19.550).

b) La de una empresa familiar “formal’, cuan-
do se ha formalizado un contrato adoptando un
tipo social (arts. 4°, 5°, 7°, y 11 LS), pero este se
limita a los contenidos estandar de los estatutos
modelo.

c) La de una empresa familiar “organizada’,
cuando a la instrumentacién formal se agrega
una reglamentacion especifica de las relaciones
entre la familia y la empresa.

En el caso de una empresa familiar “informal’)
se presentan los problemas de la confusién en-
tre el patrimonio personal y el empresarial, de
la oponibilidad a terceros y de las graves limita-
ciones para la transmisién de las partes sociales
entre vivos o mortis causa (arts. 22 a 26 LS).

En el punto, las soluciones deberdn canali-
zarse por la subsanacién de la sociedad simple
(art. 25 LS) y/o por el aporte del fondo de comer-
cio a una sociedad comercial tipica (art. 44 LS).

Por su lado, en la empresa familiar “formal”
pero no organizada, rigen las reglas del tipo so-
cial y los menores (art. 28 LS) pueden ser socios
con responsabilidad limitada.

Sin embargo, la falta de organizacién y la au-
sencia de cldusulas especiales en los contratos o
estatutos generan situaciones disvaliosas a par-
tir de la diferencia de “causa” y de las discordan-
cias entre el ADN de las empresas familiares y
las reglas de la ley de sociedades.

IV. La “causa” en la empresa familiar

La causa del contrato de sociedad ha sido
conceptualizada como “el ejercicio en comun
de una o mas actividades econémicas para, en
base a las aportaciones, obtener un lucro que
sea repartible entre los socios” (8).

(8) BROSETA PONT, Manuel, "Manual de Derecho
Mercantil", Ed. Tecnos, Madrid, 1977, p. 164. Ver también
GERMAN, C. Daniel, "Objeto y causa de las sociedades
comerciales”, Ed. Fundaciéon de Cultura Universitaria,
Montevideo, 1998, p. 117. Ver NISSEN, Ricardo, "Ley de
Sociedades Comerciales", Astrea, Buenos Aires, 2010, 32
ed, t.1,p.727.
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Ahora bien, en el caso de una empresa fami-
liar bajo forma societaria, las razones por las
cuales una persona la constituye o se incorpora,
conforme con calificada doctrina (9), son dis-
tintas a la “causa” societaria referida, y de muy
diversa indole, a saber:

- Ofrecer una oportunidad a los hijos.
- Conservar la herencia y el legado familiar.
- Mantener unida a la familiar.

- Crear ventajas econémicas y riqueza y ga-
rantizar la seguridad econémica de la familia.

- Asegurar el mantenimiento de una fuente de
ingresos y de proyectos personales tras su reti-
rada.

A su vez, “para los hijos de los fundadores, la
decision de incorporarse a la empresa familiar
responde a diferentes razones utilitarias, emoti-
vas o profesionales, como una deuda moral con
los padres, la ilusién de continuar un proyecto
iniciado por sus progenitores, la posibilidad de
seguir una carrera profesional mds atractiva en
la empresa familiar, luchar por algo que es pro-
pio, por una empresa de la que se es propietario,
la ilusién de trabajar junto a las personas a las
que mas se ama” (10).

De lo senalado precedentemente resulta cla-
ramente que ni la causa de constitucién ni la
causa de integracién posterior a una empre-
sa familiar se fundan en una mera inversién de
capital efectuada con “fin de lucro’; sino que
ambas causas se fundan en la pertenencia a la
familia y consisten en el deseo de colaborar con
la continuidad y el crecimiento de la empresa
porque ello implica fortalecer al resguardo pa-
trimonial de la familia.

Ello impide considerar al “socio familiar”
como un mero “inversor’, dotado de determina-
dos derechos patrimoniales individuales e ina-
lienables, fundados en sus aportaciones y en su
finalidad contractual, sino que debe considerar-
se a aquel con un estatuto particular derivado
de su propia causa de incorporacién y de su ca-

(9) GALLO, Miguel Angel y AMAT, Joan M., "Los
secretos de las empresas familiares centenarias",
Ed. Deusto, Barcelona, 2003, p. 68.

(10) Ibidem.

racter de participe interesados en la buena mar-
cha del negocio (11).

Tal conclusion no implica considerar inaplica-
ble el régimen societario al socio de la empresa
familiar sino solo predicar, respecto de este, una
interpretacién diversa e integradora de la norma-
tiva societaria con la familiar y con los principios
que tutelan a la familia y a la empresa.

V. E1 ADN de la empresa familiar. Desajustes

Las empresas familiares tienen un “ADN’, una
cultura, una forma de ser y de actuar, ciertas nor-
mas internas, practicas y valores no escritos a cuyo
cumplimiento vinculan emocionalmente su fun-
cionamiento y su continuidad en el tiempo.

Sin embargo, dicha composicién genética
choca con las reglas societarias segtin se consig-
na seguidamente.

V.1. Férreo control del elenco de socios

La empresa familiar no admite que su propie-
dad pueda pasar a terceros ni a “parientes politi-
cos’; debiendo quedar siempre en manos de los
parientes “sanguineos” que trabajen y/o estén
comprometidos con la empresa.

En cambio, la ley 19.550 “prohibe prohibir” la
transferencia de acciones (arts. 214 y 152).

V2. Autofinanciacion y no reparto de dividendos

La empresa familiar destina todos sus resulta-
dos positivos para su autofinanciamiento, nun-
ca distribuye dividendos y solo retribuye a los
familiares que trabajan en ella mediante hono-
rarios y sueldos.

En cambio, la ley 19.550 limita o prohibe las
reservasy/olos honorarios que restrinjan los re-
partos de utilidades (arts. 66 inc. 3, 70 segunda
parte y 261).

V.3. Solucién interna de conflictos

En la empresa familiar es necesario que los
conflictos entre parientes puedan ser gestio-
nados y ventilados en forma privada y extraju-

(11) OTERO LASTRES, J. M., "Junta general de accio-
nistas de la sociedad an6nima familiar”, en GARRIDO DE
PALMA, Victor Manuel (dir.), obra colectiva La empresa
familiar ante el derecho. El empresario individual y la so-
ciedad de carécter familiar, Madrid, 1995, p. 258.
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dicial, de modo de preservar la unién familiar
y confidencialidad, y que el socio disconforme
sea apartado a tiempo para no generar mayores
dafios.

En cambio, la ley 19.550 manda cualquier liti-
gio a los tribunales a tramitar por las reglas del
juicio sumario (art. 15).

V4. Unidad de la gestion

En la empresa familiar la administracién debe
mantenerse de modo invariable en el tiempo
conforme lo dispuesto por la familia, es jerar-
quizada, generalmente a cargo del fundador o
del hijo mayor, las decisiones de administracién
y de gobierno se adoptan de manera rapida e in-
formal y los procedimientos internos no estdn
formalizados.

En cambio, en la sociedad comercial, los ad-
ministradores pueden ser cambiados en todo
momento por una mayoria circunstancial de
socios.

V.5. Obligatoriedad de acuerdos familiares

En la empresa familiar existen acuerdos no
escritos sobre el trabajo de los parientes y so-
bre cémo deben hacerse las cosas, que deben
ser respetados y cumplidos por los familiares.
También suele aceptarse que los bienes socia-
les (inmuebles, rodados) sean utilizados como
si fueran propios por los miembros de la fami-
lia sin formalidad ni contraprestacién alguna y
son comunes los préstamos y ayudas familiares
en condiciones magnénimas o sin obligaciéon
de devolucién. Ademads, en algunos casos, hay
acuerdos escritos o se ha redactado un “proto-
colo de empresa familiar” para regular las rela-
ciones entre empresa, familia y propiedad.

En cambio, la ley 19.550 prohibe los actos
gratuitos y solo admite la vigencia de “regla-
mentos” formales, aprobados por los érganos
competentes, y que mantengan el fin de lucro
(arts. 5°y 251).

VI. Larigidez del sistema societario

Como se adelantd, existe una profusa norma-
tiva societaria que choca con la “causa’; contra
el ADNy contra las necesidades de las empresas
familiares, la que termina generando y/o agra-
vando los conflictos.

Entre tales reglas, algunas ya referidas, cabe
destacar las siguientes: prohibicién de dividen-
dos anticipados (art. 68); limitacién para auto fi-
nanciacion con reservas (art. 70); limitacién para
honorarios sin dividendos en la SA (art. 261); limi-
tacion en contrataciones de administradores con
la sociedad (art. 271); administraciéon promiscua
de gerentes (art. 157, 2°) y directores (art. 255); li-
bre transmisién de cuotas y acciones a terceros;
incorporacién automética de herederos politicos
(arts. 152 y 214); pesadas formalidades para las
reuniones en la Sociedad Andénima.(237, 238 y
246); ausencia de normas précticas para las reu-
niones en la SRL (art. 159); judicializacién de los
conflictos (art. 15); falta de limites a la informacién
que puede requerir el socio (art. 55); rigorismo e
incertidumbre para la valoracién de las partes so-
ciales (art. 13 inc. 5°); virtual prohibicién de ayudas
familiares (arts. 1°y 58 LS.); imposibilidad o limita-
ciones para la exclusion o salida de socios (arts. 89,
91, 245); imposibilidad de designar directores sine
diey de prever sucesores en los cargos (art. 257);
revocacion ad nutum de los cargos de directores
y gerentes (arts. 157 y 256); imposibilidad de exi-
gir nuevos aportes a los socios (arts. 151 y 188);
disolucién por muerte en sociedad de dos socios
(art. 94 inc. 8°); ausencia de acuerdos de accionis-
tas y de pactos de sindicacién de acciones; y au-
sencia de reglamentacién de diversas funciones
internasy externas, entre otras carencias.

VII. La solucion contractualista. El protoco-
lo y su valor legal

El medio mundialmente recomendado para
estructurar a una empresa familiar, cualquiera
sea su forma juridica, es el denominado “proto-
colo de la empresa familiar”

Cabe aqui recordar que el protocolo familiar
es una reglamentacion escrita, lo mas completa
y detallada posible, suscripta por los miembros
de una familia y socios de una empresa, que ac-
tia como un mecanismo preventivo de conflic-
tos (12).

(12) REYES LOPEZ, Maria José (coord.), "La empresa
familiar; encrucijada de intereses personales y empre-
sariales", Ed. Thomson-Aranzadi, Navarra, 2004, p. 15;
Ver nuestro trabajo "El protocolo de la empresa fami-
liar como instrumento de prevencién de conflictos”, en
Errepar, DSE, nro. 244, marzo 2008; También en la obra
colectiva de FAVIER DUBOIS (h), E. M. (dir.), titulada
"La Empresa Familiar. Encuadre general, marco legal e
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Basicamente regula las relaciones entre la fa-
milia, la propiedad de la empresay la gestion de
esta (13). Es una suerte de carta de navegacion
para prevenir futuros conflictos. Constituye un
acuerdo marco que debe prever su revisiéony ac-
tualizacién.

El protocolo ha sido definido, desde el punto
de vista juridico, como “un acuerdo entre accio-
nistas familiares, titulares de bienes o derechos
que desean gestionar de materia unitaria y pre-
servar a largo plazo, cuyo objeto es regular la
organizacion corporativa y las relaciones profe-
sionales y econdmicas entre la familia empresa-
ria y la empresa familiar” (14).

Cabe asimilarlo a los shareholders agreements
de Estados Unidos y viene a desempeiiar en la
organizacion juridica de la sociedad familiar la
misma funcién que el contrato base de la joint
venture (15).

Ahora bien, desde el punto de vista estricta-
mente técnico resulta imposible atribuirle una
naturaleza juridica unitaria sobre la base de la
variedad de contenidos y alcances de sus diver-
sas clausulas.

instrumentacion”, Ed. Ad Hoc, Buenos Aires, 2010, los
trabajos de Maria Susana Sosa de Irigoyen "El protocolo
de empresa familiar. Antecedentes y bases para su re-
daccién", en p. 235y ss.; MASR], Victoria, "El protocolo
familiar: valioso instrumento para la conservacién de la
empresa familiar” en p. 279 y ss.; y ROSALES MATIEN-
Z0, Rodrigo Nicolas, "Modelo de Protocolo Familiar",
enp. 369y ss.

(13) El art. 2 inc. 1° del R. Decreto Espaiiol 171 del
09/02/2007 lo define como "el conjunto de pactos sus-
criptos por los socios entre si o con terceros con los
que guardan vinculos familiares que afectan a una
sociedad no cotizada, en la que tengan un interés co-
mun en orden a lograr un modelo de comunicacién
y consenso en la toma de decisiones para regular las
relaciones entre la familia, propiedad y empresa que
afectan a la entidad".

(14) RODRIGUEZ APARICIO, J. A. y TORRES, C. Agus-
tin, "La empresa familiar y el derecho civil", en Boletin del
Tlustre Colegio de Abogados de Madrid, nro. 12, 32 época,
mayo 1999, p. 44.

(15) GORTAZAR, Carlos, "Principales aspectos juridicos
y societarios del protocolo familiar", en AMAT, J. M. y CO-
RONA, Juan E (eds.), "El protocolo familiar. La experiencia
de una década", Ed. Deusto, Barcelona, 2007, p. 196.

Es por eso por lo que se ha sostenido que el
protocolo es un “instrumento juridico incom-
pleto” (16).

Asi, en funcién del grado de vinculacién juri-
dica que se otorgue, pueden apreciarse tres ti-
pos de cldusulas en los protocolos o, en su caso,
tres clases diversas de protocolos (17):

a) El “pacto de caballeros’, cuando su conte-
nido solo obliga a los que lo suscriben desde un
punto de vista moral, familiar o social.

b) El protocolo “contractual’; que vincula a los
firmantes juridicamente pudiéndose accionar
judicialmente por cumplimiento o inejecucién
y reclamarse medidas cautelares, lo que exige
precisién juridica y compatibilidad con el orde-
namiento general.

c) El protocolo “institucional’, cuando es posi-
ble oponer el mismo frente a terceros que no lo
hayan suscripto, lo que exige traslacién a instru-
mentos societarios.

En la préctica, para discernir entre un pacto
de caballeros y un contrato habré que analizar
frente a qué clase de protocolo o cldusula se
estd y cudl fue la intencién de las partes con-
forme a su texto expreso y frente al contenido
implicito que resulte del contexto familiar al
momento de la suscripcién y de la ejecucion y
del marco legal (18).

Sin embargo, en cuanto al protocolo “institu-
cional’; para configurarlo serd necesario, como
se dijo, acudir a instrumentos juridicos comple-
mentarios que puedan otorgarle eficacia frente a
terceros.

También habrd que tener en cuenta los limites
que tiene el protocolo y/o sus clausulas, para su
valor legal, resultante de las normas indisponi-

(16) DIEZ SOTO, Carlos Manuel, "El protocolo fami-
liar: naturaleza y eficacia juridica" en SANCHEZ RUIZ,
Mercedes (coord.) Régimen Juridico de la Empresa Fami-
liar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010, p. 174y ss.

(17) GORTAZAR, Carlos, ob. cit., p. 197.

(18) Ver FAVIER DUBOIS (h), E. M., "La contratacién
en la empresa familiar: el protocolo familiar y su valor
legal", en la "Revista de los Contratos, los Consumidores
y Derecho de la Competencia’, Ed. Legis, Buenos Aires,
ano 2-2011, nro. 1, p. 3.
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bles del ordenamiento juridico (19), sin perjui-
cio de su valor moral residual.

Es por eso por lo que una vez elaborado, con-
sensuado y suscripto el protocolo, se hace con-
veniente trasladarlo a diversos instrumentos
juridicos tales como los estatutos (20), las pres-
taciones accesorias (21) y los reglamentos (22),
de modo de ir dando la mayor fuerza juridica
posible (validez y oponibilidad) que cada previ-
sién admita (23).

VIII. El procedimiento de estructuraciéon
societaria

Como se dijo, una vez elaborado el protocolo
se hace necesario trasladarlo a la esfera societa-
ria de modo de darle valor “institucional’, esto
es frente a todos los socios, la sociedad y los ter-
Ceros.

A tales fines correspondera analizar, en pri-
mer lugar, la adopcién del tipo social mas ade-
cuado y, en segundo término, la incorporacién
al contrato o estatuto de las diversas cldusulas
disponibles para la estructuracién.

(19) ACHARES-DI ORIO, Federico, "El protocolo
familiar. A propdsito de la autonomia de la voluntad,
sus limites y el contrato social", RDCO, nro. 240, p. 1
y ss.

(20) Ver del autor "Clausulas contractuales y preten-
siones Judiciales en los conflictos societarios en SRL. Es-
trategias a la luz de la jurisprudencia”, en el libro "Nuevas
Doctrinas Judiciales en Materia de Sociedades Comer-
ciales”, Ed. Fundacién para la Investigacién y Desarrollo
de las C. Juridicas, Buenos Aires, 2009, p. 65.

(21) QUIJANO GONZALEZ, Jests, "El protocolo de las
empresas familiares”, cit. en "Empresas de Familia...",
ob. cit., p. 572.

(22) Ver la obra de MARINELLI, José Luis, "Reglamen-
tos internos de las sociedades anénimas. Teoria y practi-
ca", Ed. Ad Hoc, Buenos Aires, 2007, p. 19y ss. donde cita
una definicién m4s breve de ZALDIVAR, Enrique en "Los
reglamentos internos de las sociedades comerciales",
LA LEY, 1981-D, 979. La obra de José Luis Marinelli, que
cuenta con un licido prélogo de Hugo Enrique Rossi,
tiene el gran mérito de haber reinstalado el tema de los
reglamentos en nuestro medio.

(23) Ver SANCHEZ CRESPO CASANOVA, Antonio J.,
"El protocolo familiar. Una aproximacién practica a su
preparacién y ejecucion”, Ed. Sdnchez-Crespo Abogados
y Consultores, Madrid, 2009, p. 145y ss.

IX. La eleccion del tipo social adecuado

Por razones de responsabilidad, las opcio-
nes clasicas sobre el tipo social adecuado se cir-
cunscriben a elegir entre la SRLy la SA (24).

Analizaremos a continuacion las fortalezas y
debilidades de cada uno de esos tipos, desde el
punto de vista de su utilidad para servir de co-
bertura societaria de la empresa familiar.

IX.1. Sociedad de Responsabilidad Limitada

Pueden senalarse como fortalezas que se trata
de un tipo social més personalista que el de la SA
y con menor aplicacién de normas imperativas,
mayor flexibilidad documental, duracién inde-
finida de cargos y limitaciones a la remocién,
ausencia de publicidad contable, préstamos a
los socios sin impuestos, cuotas suplementarias,
exclusion de socio en ciertos casos, posibilidad
de pactar ingreso o no ingreso de herederos y la
posibilidad de comprar cuotas por la sociedad
en derecho de preferencia.

Pero al mismo tiempo, presenta como debili-
dades su menor status comercial, la publicidad
de las titularidades de cuotas en el Registro Pu-
blico de Comercio, sin control por la sociedad
de los ingresos y egresos de socios, prendas o
embargos, limitaciones a la financiacién exter-
na, no cotiza cuotas en la bolsa, no puede emitir
obligaciones negociables, no puede emitir cuo-
tas preferidas, existe responsabilidad solidaria
por los aportes de otros socios y hay limites a la
cantidad de socios [50].

IX.2. Sociedad Andnima

Sus fortalezas son su mejor estatus comer-
cial, la confidencialidad de titularidades y con-
trol de ingresos de socios, embargos y prendas,
las posibilidades de mayor financiacién exter-
na, la limitacién de responsabilidad por aporte

(24) No se descarta como opcidn a la sociedad en co-
mandita por acciones en la medida en que un cényuge
fuera solidario y el otro comanditario, sin embargo, la
responsabilidad ilimitada del socio solidario y la poco
clara estructuracion legal del tipo la hacen dificilmente
aconsejable. Por su lado, si cabe descartar a la sociedad
civil (art. 1648 del Céd. Civil) ya que, si bien puede tener
como objeto social uno que sea meramente extractivo,
sin transformacion (agropecuario, minero), profesional o
de compraventa de inmuebles, los cényuges carecen de
capacidad para integrarla.
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propio, la ausencia de limite a la cantidad de so-
cios, admite bonos de goce para fundadores por
amortizacién de acciones y permite una mayor
reglamentacion formal.

Por su parte, se destacan como debilidades
que es menos personalista, su pesada carga for-
mal (libros, edictos, comunicaciones de asisten-
cia, etc.), la unanimidad rigurosa en asambleas,
la duracién limitada de cargos y remocién
ad nutum de los directores, el depdsito de los
balances (publicidad contable), impuestos a
los préstamos de socios, la fiscalizaciéon externa
(IGJ: tasas, denuncias, art. 299, etc.), no puede
participar en SRL, no hay exclusién de socios
prevista y la compra de acciones por la propia
sociedad se encuentra condicionada (art. 220).

IX.3. Evaluacion

Las fortalezas y debilidades de unay otra apa-
recen, en general, compensadas.

Para una empresa familiar en su primera ge-
neracion y sin una complejidad especial la SRL
parece el tipo mas adecuado por su cardcter
personalista y mds econémico (25).

Cuando la familiar y la empresa crecen la fi-
gura de la SA se ubica como mejor predispuesta.

Como se ve, el diverso estado de la familia
(primera, segunda o tercera generacién) y de la
empresa (fundacion, crecimiento, estabilidad,
expansion) determinardn la conveniencia de
adoptar uno u otro tipo.

Sin embargo, la clave radica en la estructura-
ci6én interna que se establezca mas alla del tipo
social elegido, destacdndose que la SA presen-
ta algunas ventajas al permitir mayores forma-
lizaciones pero, al mismo tiempo, carece de la
posibilidad de garantizar la estabilidad del ad-
ministrador, que si la tiene la SRL (26).

(25) DE LA VEGA GARCIA, Fernando L., "Formas so-
cietarias y empresa familiar", en SANCHEZ RUIZ, Merce-
des (coord.) Régimen Juridico de la Empresa Familiar, Ed.
Aranzadi, Navarra, 2010, p. 38 y ss.

(26) Segun el maestro Julio Otaegui, solo en la SA del
art. 299 LS existirfa orden publico societario, por lo que
tanto la SRL como la SA cerrada serian aptas para la E.E,
conforme opinién vertida en la Jornada referida en el
cap. 9°, nota 91.

A suvezla SRL aparece mejor preparada para
resistir los conflictos internos (27) mientras que
la SA estd mejor capacitada para crecer y actuar
en el exterior (28).

Un formato mixto y en muchos casos reco-
mendable, es crear un SRL como holding (29)
de una o mads sociedades an6énimas operati-
vas (30), lo que implicard contar, al mismo
tiempo, con las ventajas personalistas de la SRL
para el manejo entre socios (v.gr. duracién de
gerentes por tiempo ilimitado) y con las ventajas
financieras previstas para la sociedad anénima
(v.gr. acciones preferidas, emisién de obligacio-
nes negociables, cotizacién bursatil).

X. Las cldusulas estatutarias de estructura-
cién: sus ventajas

La incorporacion de clausulas estatutarias re-
sulta sumamente ventajosa para la debida es-
tructuraciéon de la empresa familiar en tanto,
una vez inscriptas en el Registro Publico de Co-
mercio, gozardn de los siguientes efectos:

- Oponibilidad de todos los socios actuales, a
los futuros socios y a los administradores no so-
cios.

- Presuncién de validez y de exactitud nacida
de su inscripcidn (arts. 6°y 7° LS).

(27) Téngase en cuenta que no estd sujeta a fiscali-
zacion estatal (arts. 299 y 300 LS) y, en consecuencia, el
poder del minoritario en conflicto no podrd acrecentar-
se por la intervencion de la autoridad de contralor (de-
nuncias, multas, concurrencia de inspectores, asambleas
administrativas, pedidos judiciales de intervencion y di-
solucidn, etc.). Ver FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Los con-
flictos societarios en el ambito de la Inspeccién General
de Justicia", Errepar, DSE, nro. 269, t. XXII, abril 2010,
p- 340, en coautoria con Eduardo M. Favier Dubois (p).

(28) SANCHEZ RUIZ, Mercedes, "Estatutos sociales y
pactos parasociales en sociedades familiares", en SAN-
CHEZ RUIZ, Mercedes (coord.), Régimen Juridico de la
Empresa Familiar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010, p. 44.

(29) Ver FAVIER DUBOIS (h). E. M., "La sociedad 'hol-
ding' y la sociedad 'filial' en el derecho argentino", Erre-
par, DSE, nro. 276, t. XXII, noviembre 2010, p. 1189, en
coautoria con Eduardo M. Favier Dubois (pater).

(30) Ver CUESTA LOPEZ, José Valeriano, "Mecanis-
mos juridicos para la defensa de la Empresa Familiar",
Ed. Organismo Publico Valenciano de Investigacion,
Valencia, 2001, p. 46.
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- Su eventual violacién autoriza la promocién
dela accion de nulidad de decisiones asamblea-
rias (art. 251 LS).

También dichas cldusulas pueden prever el
dictado de reglamentos societarios, cuyos con-
tenidos tendrian los mismos efectos.

XI. La autonomia estatutaria (31)

Nos referimos aqui a la posibilidad legal de
que los fundadores de la SRL o SA y/o de que
sus socios o accionistas, introduzcan en el esta-
tuto clausulas para la estructuracién de la em-
presa familiar no previstas expresamente en la
ley de sociedades.

Al respecto, consideramos que existe autono-
mia estatutaria sobre la base de que la propia ley
ordena consignar en el instrumento de consti-
tucion “..las clausulas necesarias para que pue-
dan establecerse con precisién los derechos y
las obligaciones de los socios entre siy respecto
de terceros...y las cldusulas atinentes al funcio-
namiento...de la sociedad..” (art. 11 incs. 8°y 9°
ley 19.550) lo que, a nuestro juicio, incluye la fa-
cultad de fijar mecanismos de funcionamiento
de la empresa familiar.

Al respecto destaca el profesor Richard que
en el derecho societario hay solo dos limites a
la generacion de preceptos por la autonomia de
la voluntad: uno general, vinculado a no afec-
tar derechos de terceros, dentro del marco de
los arts. 1195, 1197 y 1198 del Céd. Civil, y otro
consistente en no afectar la tipicidad societaria,
conforme con las previsiones del art. 17 LS (32).

El mismo autor distingue tres tipos de normas
legales organizativas: a) imperativas, b) dispo-
sitivas y c) interpretativas, destacando que solo
las primeras imponen limites a la autonomia de
la voluntad de los socios e, inclusive, sostiene

(31) Ver nuestro trabajo "Cldusulas contractuales y
pretensiones judiciales en los conflictos de SRL. Estra-
tegias a la luz de la jurisprudencia”, en el libro "Nuevas
Doctrinas Judiciales en Materia de Sociedades Comer-
ciales", Ed. Fundacién para la Investigacién y Desarrollo
de las C. Juridicas, Buenos Aires, 2009, p. 65.

(32) RICHARD, Efrain Hugo, "Libertad asociativa y
autonomia estatutaria” en "X Congreso Argentino de De-
recho Societario", Ed. Fespresa, Cérdoba 2007, t. I, p. 327.

que las normas imperativas “implicitas” deben
interpretarse restrictivamente (33).

La moderna doctrina nacional, que comparti-
mos (34), es pacifica en cuanto a la posibilidad
de incorporar cldusulas estatutarias basadas en
la autonomia de la voluntad y con los limites se-
fialados (35).

Por su parte, en Espaia, el real decreto
171/2007 ordend al Registro Mercantil inscribir
las siguientes cldusulas por considerarlas con-
gruentes con el derecho societario: a) arbitraje
societario; b) clausulas penales; ¢) procedimien-
tos de valoracién de acciones; d) creacién de 6r-
ganos consultivos familiares (36).

En consecuencia, cabe concluir que los socios
poseen la facultad de introducir tales cldusulas,
sea en el momento fundacional, o con posterio-
ridad por via de la reforma del estatuto y con las
mayorias correspondientes.

XII. La clausula estatutaria sobre el caracter
de empresa familiar

Para comenzar, juzgamos muy importante in-
sertar una cldusula donde conste la condicién
de empresa familiar en el estatuto o contrato
social (37), en tanto ello implicard reconoci-
miento de tal condicién por todos los socios y,
al mismo tiempo, la aplicacién de criterios valo-
rativos especificos.

Al respecto, como sefialamos supra, nila cau-
sa de constitucién ni la causa de integracion

(33) RICHARD, Efrain Hugo, ob. cit., p. 330.

(34) Ver de los autores "Condiciones estatutarias para
el desempeno del cargo de director de sociedad anéni-
ma", Errepar, DSE, nro. 279, t. XXII, febrero 2011, p. 141

(35) FRIDMAN, Susana Alejandra, "La autonomia
de la voluntad en la determinacién del contenido del
contrato social”, p. 253; TOM, Walter Rubén, "El nuevo
régimen societario argentino debe permitir la libertad
asociativa respetando la autonomia de la voluntad",
p. 341, ambos en la obra colectiva "X Congreso Argentino
de Derecho Societario", Ed. Fespresa, C6rdoba 2007, t. I.

(36) SANCHEZ RUIZ, Mercedes, "Estatutos sociales y
pactos parasociales en sociedades familiares", en SAN-
CHEZ RUIZ, Mercedes (coord.), Régimen Juridico de la
Empresa Familiar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010, p. 59y ss.

(37) CESARETTI, Oscar, exposicién vertida en la Jor-
nada referida en el cap. 9, nota 91.
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posterior a una empresa familiar instrumenta-
da como sociedad se fundan en una mera inver-
si6n de capital efectuada con “fin de lucro’) sino
que ambas causas se fundan en la pertenencia
a la familia y consisten en el deseo de colaborar
con la continuidad y el crecimiento de la empre-
sa porque ello implica fortalecer al resguardo
patrimonial de la familia (38).

Ello impide considerar al “socio familiar” como
un mero “inversor’, dotado de determinados
derechos patrimoniales individuales e inalie-
nables, fundados en sus aportaciones y en su fi-
nalidad contractual, sino que debe considerarse
a aquel con un estatuto particular derivado de
su propia causa de incorporacién y de su carac-
ter de participe interesados en la buena marcha
del negocio (39).

Tal circunstancia se proyecta sobre la admisi-
bilidad legal e interpretacion de ciertas cldusulas
en materia de “razonabilidad de las reservas vo-
luntarias’ “validez interna de los actos gratuitos
de ayudas familiares, “presuncién de gratuidad
de las adquisiciones de acciones’, “obligatoriedad
de ciertos procedimientos internos considerados
como reglamentos de hecho” y “beneficio de com-

petencia entre la sociedad y los socios” (40).

XIII. La “prestacion accesoria” de suscribir
el protocolo de la empresa familiar

Sabido es que el régimen legal de las socie-
dades anénimas expresamente admite la po-
sibilidad de “prestaciones accesorias’, con sus
caracteristicas de potestativas, admisibles en
toda sociedad regular, no integrantes del capi-
tal, fundadas en el contrato social, con objeto
preciso que veda las prestaciones dinerarias y
con una naturaleza juridica que se ha definido
como de “cuasi aportes” (41).

(38) Ver FAVIER DUBOIS (h), E. M. y FAVIER DUBOIS
(p), E. M., "La empresa familiar: hacia su debida inter-
pretacion doctrinaria y estructuracion juridica", Errepar,
DSE, nro. 277, t. XXII, diciembre 2010, p. 1305.

(39) OTERO LASTRES, J. M., ob. cit.

(40) Ver FAVIER DUBOIS (h), E. M. y FAVIER DUBOIS
(p), E. M. "La empresa familiar: hacia su debida interpre-
tacion...", ob. cit., ps. 1305/1310.

(41) FAVIER DUBOIS (p), E. M., "Las prestaciones
accesorias. Perspectiva, actualidad y prospecciéon de un
valioso instituto”, RDCO, ano 24, t. 1991, B, p. 90, nro. 1.6.

La normativa estéd contenida en el art. 50 de la
ley 19.550 que establece que la transmision de
las acciones a las que las prestaciones acceso-
rias sean conexas requerird, ademas de su no-
minatividad (hoy general), la conformidad del
directorio (42).

El mismo art. 50, en su inciso primero, im-
pone al contrato social precisar las sanciones a
aplicar al socio en caso de incumplimiento de la
prestacion.

En dicho 4mbito, entendemos que resulta po-
sible pactar en los estatutos sociales una pres-
tacién accesoria por la cual todos los socios se
obligan a “suscribir” el protocolo de la empresa
familiar.

De tal suerte, el ingreso de nuevos socios, por
via de transmisién entre vivos o por causa de
muerte, los obligarda a cumplir con la suscrip-
cién del protocolo y, por ende, los sujetard a las
normas de este (43).

Sibien esté discutida la posibilidad adicional
de incluir también como prestacién accesoria
el debido “cumplimiento” del protocolo (44),
entendemos que las objeciones deben ceder
siempre que el protocolo se encuentre a dispo-
sicién de los socios en la sede social y se haga
una puntual remisién a cldusulas determina-
das de este con contenidos especificos.

XIV. Demas clausulas estatutarias de con-
cordancia entre el sistema de empresa fami-
liar y el societario (45)

Hacemos referencia, a continuacién, sobre
la posibilidad de insertar cldusulas estatutarias

(42) Ver VITOLO, Daniel R., "Aportes, capital social
e infracapitalizacién en las sociedades comerciales",
Ed. Rubinzal Culzoni, Buenos Aires, 2010, p. 226.

(43) DIEZ SOTO, Carlos Manuel, "El protocolo fami-
liar: naturaleza y eficacia juridica” en SANCHEZ RUIZ,
Mercedes (coord.) Régimen Juridico de la Empresa Fami-
liar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010, p. 181.

(44) SANCHEZ RUIZ, Mercedes "Estatutos sociales
y pactos parasociales en sociedades familiares", en
SANCHEZ RUIZ, Mercedes (coord.), Régimen Juridico
de la Empresa Familiar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010,
p. 52 yss.

(45) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Clausulas contrac-
tuales y pretensiones Judiciales en los conflictos socie-
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que sean consistentes con el protocolo de la em-
presa familiar.

También sobre la posibilidad de prever diver-
sos “reglamentos societarios”

A tal efecto, siguiendo el orden de los capi-
tulos y de las tematicas que son generalmente
desarrolladas en los textos de los protocolos fa-
miliares, formulamos a continuacién algunas
propuestas que entendemos de utilidad para
ser receptadas, en todo o en parte, segun las cir-
cunstancias de cada caso.

A. La empresa, la familia y sus valores

- Clausula sobre el caracter de empresa fa-
miliar de la sociedad comercial de que se tra-
te (46).

B. Relaciones y limites entre familia y empresa

- Constituciones de reservas estatutarias para
la financiacién de la sociedad (art. 63, 2°, II,
b) (47).

- Criterios para el reparto de dividendos (arts.
68y 234 inc. 1°).

- Reservas estatutarias con fines de ayudas fa-
miliares fijadas por reglamento (art. 63, 2°, 11, b).

- Previsiéon de reglamento sobre contratos
(prestamos) de administradores y socios con la
sociedad y pacto del beneficio de competencia
(art. 271).

- Previsién de un reglamento sobre el uso de
bienes sociales (art. 271).

- Prevision de un reglamento sobre el trabajo
de familiares en la empresa (art. 23 LCT). (48).

tarios en SRL. Estrategias a la luz de la jurisprudencia”,
en el libro "Nuevas Doctrinas Judiciales en Materia de
Sociedades Comerciales"”, Ed. Fundacién para la Inves-
tigaciéon y Desarrollo de las C. Juridicas, Buenos Aires,
2009, p. 65.

(46) Ver cap. 11.

(47) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "La financiacién de
la Empresa Familiar y sus resultados contables frente a
la liquidacién de la sociedad conyugal”, LA LEY, 2010-C,
1225y ss.

(48) Ver MARINELLI, José Luis, "Reglamentos inter-
nos de las sociedades comerciales", Ed. Ad Hoc, Buenos
Aires, 2007, p. 105.

C. Reglas de administracién y buen gobierno

- Condiciones requeridas para ser director o
gerente (arts. 157 y 256) (49).

- Funciones diferenciadas del directorio o la
gerencia (arts. 157y 274).

- Fijacion de los honorarios de directores y ge-
rentes (arts. 71y 261).

- Previsién de reglamento sobre funciona-
miento del directorio o de la gerencia (arts. 5,
157 y 260) (50).

- Sometimiento de ciertas decisiones del di-
rectorio o gerencia a la asamblea (art. 234
inc. 1°).

- Previsién de un reglamento sobre funciona-
miento de la asamblea o del 6rgano de gobierno
(arts. 5, 159 y 233) (51).

- Mayorias agravadas o reducidas para ciertas
decisiones en interés familiar o personal de los
familiares (arts. 160, 243 y 244) (52).

- Prevision de una reglamentacion del funcio-
namiento de la sindicatura y del consejo de vigi-
lancia (arts. 5, 281 y 284).

- Reglamentacidén del derecho de informacién
del socio para evitar conflictos e interferencias
(art. 55) (53).

(49) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Condiciones es-
tatutarias para el desempeno del cargo de director de
sociedad andénima", Errepar, DSE, nro. 279, t. XXII, fe-
brero 2011, p. 141 en coautoria con Eduardo M. FAVIER
DUBOIS (pater).

(50) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "El reglamento del di-
rectorio en la Sociedad Anénima", Errepar, DSE, nro. 271,
t. XXII, julio 2010, p. 704, en coautoria con Eduardo M.
FAVIER DUBOIS (h).

(51) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "La convocatoria a
asamblea de sociedad anénima a pedido de un socio",
Errepar, DSE, nro. 274, t. XXII, septiembre 2010, p. 977, en
coautoria con Eduardo M. FAVIER DUBOIS (pater).

(52) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Resoluciones sociales
en la SRL los problemas del modo de deliberar, quorum,
mayoriasy el voto del minoritario”, Errepar, DSE nro. 264,
t. XXI, noviembre 2009, p. 1217, en coautoria con Eduar-
do M. FAVIER DUBOIS (pater).

(53) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "El derecho de infor-
macidén del socio y el examen de los libros sociales: fun-
cionamiento, alcances y limites", Errepar, DSE, nro. 273,
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- Mecanismos de desempate y de manejo del
impasse en las sociedades de hermanos con
iguales tenencias (50 y 50) (arts. 160, 243 y 244).

D. Manejo de las comunicaciones y relaciones
personales

- Creacién de un comité o consejo consulti-
vo que cumpla la misién del Consejo de Fami-
lia, con funciones de dictamen previo necesario,
pero no vinculante (54).

- Prevision de notificaciones personales
adicionales y previas a las asambleas de SA
(art. 237).

- Reglamentacion de la utilizacién de medios
informaticos para las comunicaciones entre los
socios (TICS) (arts. 159 y 237).

E. Distribucién y mantenimiento de la propie-
dad en manos de la familia

- Limitaciones a la transferencia de acciones o
cuotas de modo de evitar el ingreso de no fami-
liares (153 'y 214) (55).

- Cldusulas de acompafamiento o de arras-
tre en los casos de transferencias de acciones o
cuotas (153 y 214).

t. XXII, agosto 2010, p. 821, en coautoria con Eduardo M.
FAVIER DUBOIS (pater).

(54) En Espana, el Real Decreto 17/2007 admite la ins-
cripcién de una clausula de creacién de un Comité Con-
sultivo, con funciones de asesoramiento, como modo de
dar cabida a un érgano familiar. Ver VERDU CANETE,
Maria José, "Estructura organica de la sociedad familiar",
en SANCHEZ RUIZ, Mercedes (coord.), Régimen Juridi-
co de la Empresa Familiar, Ed. Aranzadi, Navarra, 2010,
p. 95. Ver en nuestro pais ARECHA, Martin, "Organos
societarios voluntarios no tipicos (utilidad en el funcio-
namiento y la resolucion de conflictos en las sociedades,
particularmente en las de familia)", en: XI Congreso Ar-
gentino de Derecho Societario. VII Congreso Iberoame-
ricano de Derecho Societario y de la Empresa, Buenos
Aires, Fidas, 2010, t. I, pp. 49 y ss.

(55) Ver CUESTA LOPEZ, José Valeriano, "Mecanis-
mos juridicos para la defensa de la Empresa Familiar",
Ed. Organismo Publico Valenciano de Investigacién, Va-
lencia, 2001, p. 89 y ss. Ver también FAVIER DUBOIS (h),
E. M., "Clausulas de limitacién a la transmisibilidad de
las acciones"”, en Doctrina Societaria y concursal, Edit.
Errepar, t. II, p. 248, agosto de 1989, y en la obra colectiva
"Transferencias y negocios sobre acciones", de FAVIER
DUBQOIS (dir.), Ed. Ad Hoc, Buenos Aires, 2007, p. 153.

- Criterios y sistemas para la determinacién
previa del valor de las acciones o cuotas en caso
de transferencia o adquisicién por la sociedad
(arts. 13,92 y 245) (56).

- Clausulas que autorizan la salida voluntaria
de socios bajo ciertas condiciones financieras
(art. 89).

- Compra por la sociedad de sus propias ac-
ciones o cuotas, con o sin aumento de capital
(arts. 153y 220) (57).

F. El proceso de sucesién en la propiedad y en
la gestion

- Duracién indeterminada del cargo de gerente
como condicién del contrato para programar la
sucesién en la gestion en la SRL e independizarla
de la sucesion en la propiedad (art. 157 in fine).

- Clausulas reglamentando la incorporacién
de los herederos (art. 155 y 209).

- Clausulas de no incorporacién de herederos
de modo de evitar el ingreso de parientes politi-
cos o el aumento desproporcionado de los socios
familiares, adquiriendo su parte los otros socios
y/ola sociedad, pudiendo financiarse con un sis-
tema de seguros cruzados (89y 155) (58).

- Diversas clases de acciones por ramas fami-
liares para la sucesion en la propiedad en la SA
(art. 207).

- Amortizacién de acciones y emisién de bo-
nos de goce para directores que se retiren en la
SA (arts. 223y 228).

- Beneficios para los fundadores (art. 185).

(56) FAVIER DUBQOIS (h), E. M., "El cémputo del ulti-
mo balance de ejercicio a los efectos de la determinacién
del valor real de las acciones en caso de transferencia
voluntaria", Errepar, DSE, nro. 259, junio 2009, T. XXI,
p- 643, en coautoria con E. M. FAVIER DUBOIS (pater).

(57) Ver FAVIER DUBOIS (h), E. M., "La compra de
propias cuotas por la SRL, la demanda y el derecho de
informacién del socio en un caso judicial", Errepar, DSE,
nro. 265, t. XXI, diciembre 2009, p. 1317, en coautoria con
Eduardo M. FAVIER DUBOIS (pater).

(58) GLIKIN, Leonardo J. y HERS, Liliana I., "Buy-sell
agreement (convenios de compraventa de participacion
societaria mortis causa)", XI Congreso Argentino de De-
recho Societario. VII Congreso Iberoamericano de Dere-
cho Societario y de la Empresa, Buenos Aires, Fidas, 2010,
t.II, pp. 133 y ss.
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- Reglamentacién del usufructo y condominio
de acciones o cuotas por parte de donatarios y
herederos (arts. 156, 207 y 218).

G. Conflictos, ejecucién e interpretacion

- Mecanismos para detectar, gestionar y solu-
cionar conflictos entre los socios y entre estos y
la sociedad (59).

- Clausula arbitral para dirimir conflictos
(arts. 75 RG 7/2005 IG] y 38 dec. 677/2001) (60).

- Clausulas penales por determinados incum-
plimientos (art. 11 inc. 8°) (61).

- Causales de exclusién de socios por incon-
ducta en cualquier tipo social y reglamentacién
del derecho de defensa (arts. 89y 91) (62).

- Creacién de una prestacién accesoria con-
sistente en suscribir y/o cumplir el protocolo
que sea obligatoria para los nuevos adquirentes
de las acciones y con exclusion del socio para el
caso de incumplimiento (art. 50) (63).

- Clausula de cémo interpretar las clausulas
del estatuto y reglamentos (art. 11 inc. 8°).

XV. La “sociedad por acciones simplificada”
como tipo ideal para la empresa familiar

Por ultimo, la irrupcién del nuevo tipo socie-
tario de “Sociedad por Acciones Simplificada’,
de la ley 27.349, implica un instrumento inme-
jorable para armonizar el ADN de la empresa
familiar con el régimen societario, lo que la con-
vierte en un tipo ideal (64).

(59) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Los conflictos societa-
rios. Prevencidn, gestion y soluciéon”, LA LEY, 2010-E, 675.

(60) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "Negociacién, me-
diacién y arbitraje en los conflictos societarios". Errepar,
DSE, nro. 281, t. XXIII, abril 2011, p. 381, en coautoria con
Eduardo M. FAVIER DUBOIS (p).

(61) Admitidas expresamente por el Real Decreto
171/2007 de Espana.

(62) FAVIER DUBOIS (h), E. M., "La exclusién de so-
cios en la sociedad andénima", Errepar, DSE, nro. 282,
t. XXIII, mayo 2011, p. 504 en coautoria con Eduardo M.
FAVIER DUBOIS (p).

(63) Ver cap. 12.

(64) Salvo que la sociedad se encuentre incluida en al-
guna de las situaciones de los incs. 3-6 del art. 299 LGSy,
por ende, no pueda ser una SAS (art. 39 LACE).

Ello sobre la base de que, en la SAS, por su
régimen de prelacién normativa sobre la ley
19.550 (art. 33 LACE), los socios tienen gran li-
bertad para incorporar a sus estatutos las cldu-
sulas relativas a los derechos de los socios y a
sus relaciones con la sociedad, con el tnico li-
mite de no afectar a terceros acreedores.

Existen, pues, ventajas que la empresa fami-
liar podré obtener si se constituye como SAS o si
se transforma en SAS abandonando su tipo so-
cietario actual. Estas ventajas son congruentes
con el ADN de las empresas familiares y apun-
tardn directamente a su fortalecimiento y conti-
nuacioén en el tiempo, y son las siguientes:

XV.1. Prohibicion de transferencia de acciones
por diez arios (art. 48) y otras limitaciones

Entendemos que la prohibiciéon, en la medi-
da en que esté expresamente incorporada a los
estatutos e inscripta en el registro publico de
comercio, es oponible a terceros, y, en conse-
cuencia, no podran ingresar a la sociedad por
diez anos, ni ain en caso de muerte, divorcio o
remate, siendo sus derechos similares a los de
los acreedores del socio en la sociedad colectiva
(art. 57, primer parrafo, LGS) pero solo durante
el plazo pactado, produciéndose el ingreso con
posterioridad.

Ahora bien, el estatuto puede incorporar al
mismo tiempo el derecho de preferencia para
una vez vencidos los diez anos, fortaleciendo el
impedimento del ingreso de socios no deseados.
También el estatuto podré disponer condiciones
para ser socio, como por ejemplo ser descen-
diente sanguineo del fundador, limitacién que se
justifica mientras se trate de una empresa fami-
liar. Es muy importante, frente ala prohibicién de
transferencia, que el estatuto prevea la autoriza-
cién para la salida voluntaria de socios bajo cier-
tas condiciones financieras.

En cuanto al mantenimiento del poder del
pater en los casos de donaciones de acciones
a sus hijos, podréd hacerse con reserva de usu-
fructo a favor del donante, quien podré retener,
inclusive, todos los derechos politicos como
derivacion de la gran flexibilidad estatutaria de
la SAS.

Finalmente, es posible incorporar una clausu-
la de exclusién del socio que permita separar al
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familiar en conflicto aplicando el art. 90 LGS a
la SAS, reglamentando los casos de justa causa
vinculdandolos al funcionamiento de la empre-
sa familiar.

XV.2. Incorporacion estatutaria del régimen de
autofinanciacion y de retribuciones

Ello exige establecer en los estatutos cuéles
serdn los criterios para disponer de los resul-
tados, sea por via de reservas, de aumentos de
capital o de distribucién, pudiéndose tener en
cuenta, al respecto, las relaciones entre activos
corrientes y pasivos corrientes. También serd
importante dejar establecidas las pautas para
los honorarios de directores y gerentes y para
las demads retribuciones.

XV.3. Gestion y solucién amigable de conflictos.
El arbitraje (art. 57)

La LACE expresamente prevé la posibilidad
de gestionar y resolver las controversias por
medios extrajudiciales en normativa que, al ser
posterior al Céd. Civ. y Com., no se ve afectada
por el limite de su art. 1661, inc. b), aun cuando
el estatuto de la SAS pueda considerarse un con-
trato por adhesién frente a un nuevo socio que
se incorpora. También pueden reglamentarse
las impugnaciones a las decisiones sociales en
forma diversa a la del art. 251 de la LGS, estable-
ciendo otros plazos y otras consecuencias y re-
mitiéndolas a un tribunal arbitral. Igualmente,
puede reglamentarse el derecho de informacién
del socio, para que no obstaculice el funciona-
miento social, como asi admitirse expresamen-
te la aprobacién de la propia gestion con efectos
intrasocietarios y sin que afecte la situacién de
terceros.

Un tema fundamental es el del “empate” en
empresas familiares donde hay dos ramas con el
50% cada una. Para ello, son fundamentales las
clausulas que incorporan mecanismos de des-
empate, sea en el 6rgano de administracién o en
el érgano de gobierno (65).

(65) Ver FAVIER DUBOIS, Eduardo M. (h.) y FAVIER
DUBOIS, Eduardo M. (p.), "Las sociedades al cincuenta
por ciento: empate, paralizacién y liquidacién. Instru-
mentos y acciones legales de prevencion o superacion”,
Doctrina Societaria y Concursal, Buenos Aires, Errepar,
nro. 306, 2013 (t. XXV), p. 451.

XV.4. Mantenimiento de la unidad en la ges-
tion

La SAS permite incorporar cldusulas que po-
sibiliten mantener la administracién de la so-
ciedad conforme a los intereses familiares. En
cuanto a la persona del administrador, sin per-
juicio de exigir que sea una persona humana,
la LACE permite que el estatuto fije libremente
la duracién de los cargos de los administrado-
res, lo que posibilita que sean elegidos sin plazo
de terminacion, o que se establezca un sistema
de suplencias, o que se prevea que al cesar una
persona (p. ej., el padre) se determinara otra
como administradora (p. ej., uno de los hijos).
También el estatuto puede establecer las con-
diciones requeridas para ser administrador,
imponiendo la pertenencia a la familia o a una
rama familiar.

En lo que se refiere a los 6rganos de la ad-
ministracion, la ley permite elegir libremen-
te su nombre y funcionamiento. Es asi como la
SAS familiar podré tener gerencia o directorio
y ser dirigida por un gerente, presidente o lisa
y llanamente un administrador, reglamentan-
do libremente la organizacién cuando se trate
de un 6rgano colegiado, donde puede ser muy
importante establecer funciones diferenciadas.
También podrd denominar al 6rgano de admi-
nistracién como “Consejo de Administracién” o
de cualquier otra forma.

En materia de remocidn, puede pactarse que
no pueda hacerse por mayoria, sino que requie-
ra justa causa, lo que garantiza al administrador
frente a las decisiones circunstanciales. Tam-
bién podré asegurarse la no remocién por ma-
yoria del administrador mediante algtin sistema
de acciones con voto plural o de clases de accio-
nes o de veto del fundador.

Adicionalmente, puede incorporarse algin
érgano con un cardcter consultivo o con dere-
cho de veto, como puede ser el “Consejo de Fa-
milia’) propio de las estructuraciones familiares.

XV.5. Incorporacion de acuerdos sociales con
cardcter obligatorio

Dada la flexibilidad estatutaria y el principio
de libertad, es posible que el estatuto de la SAS
incorpore diversas clausulas del protocolo de la
empresa familiar y, de tal modo, estas se hagan
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obligatorias para los socios y oponibles a los
terceros, mientras no vulneren la normativa de
la SAS.

Como una opcién de menor fuerza, pero que
puede interesar por la confidencialidad, puede
incorporarse, en lugar de cldusulas de protoco-
lo, la obligacién de suscribirlo. Cabe recordar al
respecto que el régimen legal de las SA expre-
samente admite la posibilidad de prestaciones
accesorias, con sus caracteristicas de potesta-
tivas, admisibles en toda sociedad regular, no
integrantes del capital, fundadas en el contrato
social, con objeto preciso que vedalas prestacio-
nes dinerarias y con una naturaleza juridica que
se ha definido como de “cuasi aportes” (66). De
tal suerte, el ingreso de nuevos socios, por via
de transmisién entre vivos o por causa de muer-
te, los obligard a cumplir con la suscripcion del
protocolo y, por ende, los sujetard a las normas
de este (67).

Finalmente, cuando no hay protocolo, otros
acuerdos familiares pueden ser incorporados a
los estatutos de la SAS, por ejemplo, las reglas
para el trabajo de familiares en la empresa, el
uso por los familiares de los bienes sociales y
los préstamos o ayudas familiares, materias que
siempre plantean importantes conflictos.

XVI. Conclusiones

Siempre a titulo de propuestas interpretativas,
sujetas a la dialéctica de las ideas (68), propone-
mos las siguientes conclusiones:

- Frente a la enorme trascendencia de la em-
presa familiar en todo el mundo, aparecen de-
bilidades que deben ser atendidas mediante el
uso de ciertos instrumentos y herramientas, en-
tre los que se cuenta el régimen societario.

(66) FAVIER DUBOIS, Eduardo M. (p.), "Las presta-
ciones accesorias. Perspectiva, actualidad y prospeccién
de un valioso instituto”, RDCO, Buenos Aires, Depalma,
t. 1991-B, p. 90.

(67) DIEZ SOTO, Carlos M., "El protocolo familiar:
naturaleza y eficacia juridica", en SANCHEZ RUIZ, Mer-
cedes (coord.), Régimen juridico de la empresa familiar,
Navarra, Aranzadi, 2010, p. 181.

(68) Se agradecera la remision de comentarios al co-
rreo: "emfavierdubois@fds.legal".

- Alos fines de la sustentabilidad societaria de
una empresa familiar resulta necesario no solo
pasar de una empresa familiar “informal” (indi-
vidual o sociedad de hecho), a una empresa “for-
malizada” (sociedad regular), sino ademas dotar
a esta ultima de una debida “estructuracién”.

- Las diferencias entre la “causa” de la empre-
sa familiar y la “causa” del contrato de sociedad,
asi como las particularidades del ADN de la pri-
mera, generan un choque que, de no ser atendi-
do, produce conflictos.

- Una forma de superar la situacién es la “es-
tructuracién” de la empresa familiar que co-
mienza con la elaboracién de un “protocolo”
pero requiere, ademds, a nivel societario, la
adopcion de un tipo social adecuado y la inser-
cién de determinadas cldusulas estatutarias.

- Los tipos sociales adecuados para la em-
presa familiar son la SRLy la SA, con ventajas y
desventajas entre si que se equiparan funcional-
mente, dependiendo su eleccién en cada caso
del grado de desarrollo de la familia y de la em-
presay de sus perspectivas futuras.

- La insercidn en los contratos y estatutos de
cldusulas no previstas expresamente por el or-
denamiento societario resulta plenamente vali-
da mientras no se afecten requisitos esenciales
del tipo social de que se trate.

- Se propone la insercidn en el contrato social
o estatuto de una cldusula estatutaria declaran-
do que se trata de una empresa familiar, como
asi la instauraciéon de una “prestacién acceso-
ria” que consista en la “obligacién de hacer” de
suscribir el protocolo de la empresa familiar.

- También se propone la insercién, segin el
caso, de alguna o algunas de una serie de clau-
sulas estatutarias referidas a las relaciones y
limites entre la familia y la empresa, al buen go-
bierno, a las comunicaciones, al mantenimien-
to de la propiedad en la familia, a la sucesién
en la gestién y en la propiedad, y al manejo de
los conflictos, todas congruentes con el orde-
namiento juridico societario vigente.

- Finalmente, la incorporacién de la “socie-
dad por acciones simplificada” como un nuevo
instituto societario, permite a las empresas fa-
miliares adoptarlo como un tipo ideal para su
estructuracion y funcionamiento.
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Postulados sobre las sociedades
entre conyuges en el marco de los
contratos celebrados entre estos
en el regimen de comunidad

A la luz del derecho constitucional-convencional
y la finalidad tuitiva de las normas

Esther H. S. Ferrer de Fernandez ©

Sumario: I. Introduccién.— II. Planteo del problema.— III. Funda-
mentos de la posicién minoritaria. Nuestras criticas.— IV. Fundamen-
tos de la posicién mayoritaria.— V. Nuestros desarrollos.— VI. Colofén.

“Los derechos individuales son triunfos politicos en manos de los individuos.

Los individuos tienen derechos cuando, por alguna razén, una meta colectiva no es justificacion
suficiente para negarles lo que, en cuanto individuos, desean tener o hacer, o cuando

no justifica suficientemente que se les imponga alguna pérdida o perjuicio”

Ronald DWORKIN, “Los derechos en serio’; Ed. Ariel, Barcelona, 1989, 22 ed., p. 37.

I. Introduccién

El tema que nos proponemos dilucidar en los
proximos desarrollos resulta de aquellos que
aparentan tener una correlacién en el derecho

(*) Doctora de la Facultad de Derecho de la Univer-
sidad de Buenos Aires. Profesora de grado, posgrado y
doctorado con dedicacién exclusiva a la docencia e in-
vestigacion de la Facultad de Derecho de la UBA. Directo-
ra de Proyectos de Investigacién UBACYT Modalidad Iy
PIDAE. Miembro del Banco de Evaluadores en Investiga-
cién del Ministerio de Educacién de la Nacién. Directora
del Seminario de Vulnerabilidad y Derecho del Instituto
de Investigaciones Juridicas y Sociales "A. L. Gioja" e In-
vestigadora de dicho Instituto - Subdirectora Académica
del Centro de Investigacién Pacem y Coordinadora Aca-
démica de la Maestria en Derecho Comercial y de los Ne-
gocios de la Facultad de Derecho de la UBA. Miembro de
la Asociacién Argentina de Derecho Comparado. Direc-
tora de becarios y tesistas de maestria y doctorado.

de los postulados, interpretaciones y sistemas,
sin embargo, sus implicancias tienen conse-
cuencias en la practica de las personas, las fami-
lias y las empresas.

Ante todo, resulta de capital importancia des-
tacar que cuando el derecho es claro y no con-
tradictorio no se requerird de grandes esfuerzos
de comprension e interpretacién paralos opera-
dores del derecho, en especial para el juez.

El problema se impone cuando de diversas
disposiciones surgen resultados contrapuestos,
es decir cuando, determinada norma aparente-
mente niega un derecho que otra otorga, serd alli
el juez quien debera poner el foco en la ponde-
racion del sistema juridico dando preeminencia
alavalidez del derecho que de otro modo se ve-
rfa conculcado.
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Recordemos el Céd. Civil suizo del 12 de di-
ciembre de 1907, que “ante la deficiencia nor-
mativa, otorga al juez la tarea de decidir segun
la méxima que €l adoptaria si fuese llamado a
decidir el caso como legislador” (1).

Del Vecchio ha afirmado que la funcién legis-
lativa del Estado es la mas alta, ya que, median-
te ella, el Estado fija normas obligatorias para
la convivencia; por su parte, la funcién judicial,
tiene por mision declarar el derecho aplicable a
los casos controvertidos (2).

En tal proceso todo el juez deberd poner todo
su esfuerzo en dar vigencia a los mandatos
constitucionales y convencionales otorgando
especial relevancia a la finalidad del derecho in-
tegrando el sistema juridico en su totalidad.

II. Planteo del problema

Resaltado ello e invocando la frase de Dwor-
kin, nos planteamos el siguiente problema:

;Pueden los conyuges celebrar entre si cual-
quier tipo de sociedad?

La respuesta de la mayoria de la doctrina, a
la que adelantamos desde ahora adherimos, es
que si, por supuesto, aunque una minoria reco-
nozca este derecho solo para los cényuges bajo
el régimen de separacion de bienes.

Hemos de demostrar en los desarrollos si-
guientes que son varias las razones que apoyan
la respuesta afirmativa.

Aunque comenzamos afirmando que el tema
de la celebracién del contrato de sociedad entre
conyuges forma parte de otro mds general que
es el de la capacidad de los cényuges para con-
tratar entre si en el régimen de comunidad.

En este tema surge una aparente contradic-
cién que no resulta tal como venimos sostenien-
do desde hace algtin tiempo.

En la Ley General de Sociedades mediante el
art. 27 se establece expresamente que “los con-

(1) Cfme. BETTI, Emilio, "Interpretacion de la ley y de
los actos juridicos", Ed. Revista de Derecho Privado, Ma-
drid, 1971, p. 239 y ss.

(2) vid. DEL VECCHIO, Giorgio; "Filosofia del dere-
cho", Ed. Bosch, Casa Editorial SA, Barcelona, 1974, 92 ed.
espaiola corregida y aumentada.

yuges pueden integrar entre si sociedades de
cualquier tipo y las reguladas en la Seccién IV,

Por su parte el art. 1002 inc. d) del C4d. Civ.
y Com. establece: “No pueden contratar en in-
terés propio... los cédnyuges, bajo el régimen de
comunidad, entre si”.

Mientras que por su parte el art. 459 del C6d.
Civ. y Com. establece que “uno de los cédnyuges
puede dar poder al otro para representarlo en el
ejercicio de las facultades que el régimen matri-
monial le atribuye, pero no para darse a si mismo
el asentimiento en los casos en que se aplica el
art. 456. La facultad de revocar el poder no pue-
de ser objeto de limitaciones. Excepto conven-
cién en contrario, el apoderado no esté obligado
arendir cuentas de los frutos y rentas percibidos”.

Es dable de destacar que las anteriores dispo-
siciones fueron incorporadas por la ley 26.994
que sancion6 el Céd. Civ. y Com. y reformé la
ley 19.550 entre otras disposiciones.

Ello ha originado que una parte de la doctri-
na, encabezada por Nissen, comprendiera que
la disposicion del art. 27 debe ser interpretada
en sentido restrictivo, permitiendo en conse-
cuencia admitir la integracién de constitucién
de cualquier tipo de sociedad entre cényuges
cuando estos se sometan al régimen de separa-
cién de bienes, pero no asi cuando se encuen-
tren bajo el de comunidad de gananciales.

Como hemos adelantado, en solucién con-
gruente con la doctrina mayoritaria, esta no es
larespuesta que corresponde aceptar, por diver-
sos fundamentos, algunos de los cuales ya se ha-
bian planteado antes de ahora, aunque nosotros
a través de nuestra contribucién nos propone-
mos acercar nuevos argumentos que refuerzan
la conclusién y amplian los alcances. En defini-
tiva, pues, el presente trabajo tiene por finalidad
comprender la problemdtica planteada con sis-
tematicidad y organicidad.

En el punto siguiente resumiremos los argu-
mentos en los que se basa la posicién minori-
taria que atiende a la problemética planteada
comprendiendo al art. 27 de la Ley General de
Sociedades en sentido restringido, aceptando
pues, que solo pueden integrar cualquier tipo
de sociedad los conyuges bajo el régimen de se-
paracién; para luego formular nuestras criticas
alos argumentos que la sustentan.
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III. Fundamentos de la posicién minorita-
ria. Nuestras criticas

La posiciéon minoritaria que comprende que el
contrato de sociedad entre conyuges solo serfa ad-
misible cuando estos se hallaran sometidos al ré-
gimen de separacién de bienes, antes aludida ha
sido fuertemente sustentada por Nissen (3) y Balo-
nas (4). Los argumentos que bédsicamente apoyan
esta postura pueden resumirse en los siguientes:

- La posicién en favor de facultar a los cén-
yuges a constituir sociedades bajo el régimen
de comunidad de ganancias “traiciona clara-
mente la voluntad de quienes han redactado el
nuevo régimen patrimonial del matrimonio...”

- Siendo asi y dado que el régimen patrimo-
nial del matrimonio es de orden publico, “debe
prevalecer sobre cualquier norma que sobre el
tema esté previsto en la Ley General de Socieda-
des, que en principio, solo comprende cuestio-
nes patrimoniales...”

- “Esta incoherencia solo puede ser superada
mediante una interpretacion finalista de la ley,
esto es, aquella que atienda a las intenciones del
legislador, asi como a los principios y valores ju-
ridicos en juego...”"

Los argumentos que anteceden son facil-
mente rebatibles en su totalidad. Asi pues, con
relacién al primer argumento en cuanto a que
permitir a los cényuges constituir sociedades
bajo el régimen de comunidad implicarfa una
“traicién” a la voluntad de quienes redactaron
el nuevo régimen patrimonial del matrimonio,
no resulta para nada asi.

Ello en primer lugar pues, el régimen patrimo-
nial del matrimonio dispuesto por el Céd. Civ. y
Com. (5) ha sido el resultado de sistematizar dos
regimenes patrimoniales matrimoniales que con-
viven y cuya eleccion resulta pues, una verdadera
plasmacién legislativa de la autonomia de la vo-
luntad, dado que los cényuges eligen libremente

(3) NISSEN, Ricardo; "Incidencias del C4d. Civil y Co-
mercial. Derecho Societario"; Ed. Hammurabi, Buenos
Aires, 2015, p. 166.

(4) BOLANAS, Daniel; "La sociedad entre cényuges",
en "Cuestiones Mercantiles en el Cédigo Civil y Comer-
cial", Ed. Fidas, Buenos Aires, 2016, p. 169.

(5) Vid. Arts. 446 a 508 del Cédigo Civil y Comercial ubi-
cado en el Titulo I del Libro Segundo Relaciones de Familia.

a cudl someterse e inclusive tienen la facultad de
cambiarse de uno hacia el otro. En caso de no ha-
ber realizado la opcién de régimen al que han de
someterse los conyuges quedan sometidos al ré-
gimen de comunidad de ganancias en forma su-
pletoria de la voluntad de estos (6). De ello deriva
que no hay pues, ninguna traicién pues ambos re-
gimenes han sido dispuestos en el sistema norma-
tivo actual y la elecciéon por uno u otro es producto
de la autonomia de la voluntad de los cényuges
que deciden a cudl someterse e incluso pueden
cambiarse (7).

Por otra parte, para clarificar la cuestién resul-
ta dable de destacar que, el régimen patrimonial
matrimonial (8) (9) no se encuentra vinculado

(6) Vid, art. 463 del Codigo Civil y Comercial, que es-
tablece "Carécter supletorio. A falta de opcién hecha en
la convencién matrimonial, los conyuges quedan some-
tidos desde la celebracién del matrimonio al régimen de
comunidad de ganancias reglamentado en esta Capitulo.
No puede estipularse que la comunidad comience antes
o después, excepto en el caso de cambio de régimen ma-
trimonial previsto en el art. 449".

(7) vid. Art. 449 del Cédigo Civil y Comercial que es-
tablece que "Modificacién de régimen. Después de la ce-
lebracién del matrimonio, el régimen patrimonial puede
modificarse por convencion de los cényuges. Esta con-
vencién puede ser otorgada después de un ano de apli-
cacién del régimen patrimonial, convencional o legal,
mediante escritura publica. Para que el cambio de régi-
men produzca efectos respecto de tercero, debe anotarse
marginalmente en el acta de matrimonio. Los acreedores
anteriores al cambio de régimen que sufran perjuicios
por tal motivo pueden hacerlo declarar inoponible a ellos
en el término a contar desde que lo conocieron".

(8) Vid. Belluscio quien sostiene que los regimenes
matrimoniales son los sistemas juridicos que rigen las
relaciones patrimoniales derivadas del matrimonio y
que comprenden, esencialmente, la regulacién de la pro-
piedad y administracién de los bienes aportados por los
cényuges al contraer matrimonio y de los adquiridos con
posterioridad, de la contribucién sustento de la familia,
y de la medida de la responsabilidad de los esposos por
sus obligaciones a favor de terceros" (Vid. BELLUSCIO,
Augusto César, "Manual de Derecho de Familia", Ed. De-
palma, Buenos Aires, 1987, 52 ed., t. II).

(9) Vid. Medina y Roveda quienes expresan que el "ré-
gimen patrimonial del matrimonio es el conjunto de reglas
que regula las relaciones econémicas de los esposos, tanto
entre ellos como con terceros, que comprende la propiedad
y la gestion de los bienes llevados al matrimonio, como los
adquiridos con posterioridad, la forma en la que responde-
ran los conyuges por las deudas frente a terceros y entre si
y las reglas para la disolucién" en MEDINA, Graciela - RO-
VEDA, Eduardo, "Derecho de Familia", en "Derecho Civil y
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a ningun tipo contractual, lo que este regula es
sobre la titularidad de los bienes entre los cén-
yuges, responsabilidad y gestion, a partir de la
celebracién del matrimonio o de la opcién del
régimen. Por lo cual si bien, la sistematizacién
dentro de cada régimen es de orden publico, no
lo es la eleccién de este.

También debe destacarse que cierto es que
cada régimen comporta normas en cuanto a la
titularidad, gestion y responsabilidad respecto
de los bienes entre los cényuges (10), lo que en
nada influye respecto de la integracién de socie-
dades entre cényuges como tampoco respecto
de la celebracion de otros contratos entre estos.
Las disposiciones sobre el régimen patrimonial
matrimonial resultan independientes de las re-
lativas a la contratacién en general entre estos 'y
la integracion de sociedades en especial.

Ello resulta tan asi que el Céd. Civ. y Com.
ha regulado sobre los regimenes patrimoniales
matrimoniales entre los arts. 446 a 508, que in-
tegran el Libro Segundo relativo a las Relaciones
de Familia, mientras que la norma del art. 1002
inc. d), corresponde a las disposiciones relativas
a los contratos que integran el Libro Tercero de
los Derechos Personales.

Por su parte, el régimen juridico y las reglas
sobre los bienes relacionados a los cényuges,
se pensd en el anteproyecto, totalmente libre,
en consonancia con el matrimonio mismo y sus
obligaciones y derechos.

Ademas, para comprender de mejor modo la
libertad que se dio a los cdnyuges para contratar
bajo cualquier régimen patrimonial matrimonial,
resulta interesante destacar que la norma del art.
1002 inc. d) fue agregado durante el proceso de

Comercial", RIVERA, Julio César - MEDINA, Graciela (dirs.);
Ed. AbeledoPerrot, Buenos Aires, 2019, p. 274.

(10) Vid. Bossert y Zannoni, siguiendo a Roguin, en
referencia a la doctrina comparatista, aclaran que estos
tienen como elemento diferenciador primordial la reper-
cusion del régimen matrimonial sobre la propiedad de
los bienes, y el modo basico de gestiéon que adopta cada
legislacion positiva respecto de los bienes. Ello lo indican
asi, sin referencia alguna a la posibilidad de celebrar con-
tratos entre si o integrar sociedades en "Manual de dere-
cho de familia", BOSSERT, G., ZANNONI, E., 72 ed., Ciu-
dad Auténoma de Buenos Aires, ed. Astrea, 2016, p. 163.

sancion del C6d. Civ. y Com., pues esta no se en-
contraba en el Anteproyecto (11) (12) (13).

Enresumen, lo que queremos destacar es que,
en tal caso el régimen patrimonial matrimonial
y sus disposiciones de orden publico, no se ve-
ran conculcadas en modo alguno, por lo que se
disponga y en ultima instancia se interprete, en
torno a las contrataciones entre conyuges en ge-
neral o la celebracién de sociedades dispuestas
en la Ley General de Sociedades en particular.

Por dltimo, en relacién con el argumento de la in-
terpretacion finalista, como veremos mas adelante,
justamente esta nos llevard a concluir en el sentido
contrario al propuesto por quienes argumentan por
la interpretacion restrictiva que estamos criticando.

Por otra parte, resulta importante destacar que
la interpretacion finalista atiende el fin tutelar de
la norma, es decir, a la proteccién que en tltima
instancia esta comporta, desmembrada total-
mente de la voluntad del legislador, siguiendo los
mas modernos sistemas de derecho que el Céd.
Civ. y Com. refleja, centrando su foco en la inter-
pretacion activista de las normas (14) (15).

(11) Vid. ALTERINI, Jorge, (dir.), "Cédigo Civil y Co-
mercial Comentado. Tratado Exegético", t. V, La Ley, Bue-
nos Aires, 2016, 22 ed. actualizada, p. 301.

(12) Vid. RIVERA, Julio César - CROVI, Luis - DI CHIA-
77A, Ivan, "Contratos Parte General" en RIVERA, Julio
César - MEDINA, Graciela (dirs.), Derecho Civil y Comer-
cial, Abeledo Perrot, Buenos Aires, 2017, p. 128.

(13) Vid. ACEVEDO, Mariano, "Incapacidad e inhabi-
lidad para contratar" en STIGLITZ, Rubén (dir.), Contra-
tos en el Nuevo Cddigo Civil y Comercial, Parte General,
Tomo I, La Ley, Buenos Aires, 2015, p. 188.

(14) Vid. Los fundamentos al art. 2 del Anteproyecto
de la Comision Redactora que en tal sentido expresan "...
la decisién juridica...también se incluyen sus finalidades
(delaley), conlo cual se deja delado ala interpretacion del
legislador. De este modo se limita la interpretacion histé-
rica u originalista, sino que se permite una consideraciéon
de las finalidades objetivas del texto en el momento de su
aplicacién”. En Cod. Civ. y Comercial. Concordado con el
Régimen derogado y referenciado con la legislacién vigen-
te", Ed. Astrea, Buenos Aires, Buenos Aires, 2015.

(15) Vid. KEMELMAJER DE CARLUCCI, Aida; "Pautas
para interpretar el C6digo"; en Céd. Civil y Comercial.
Concordado con el Régimen derogado y referenciado
con la legislacion vigente", Editorial Astrea, Buenos Aires,
Buenos Aires, 2015, pag. 1 quien en referencia al debate
y cuestionamiento sobre la utilidad o no de disponer de
notas a los arts. de los Cédigos ha expresado "esta dis-
cusion va encadenada a la especial predileccién por un
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Con relacion a la invocacién a los principios juri-
dicos alos que se hace referencia a fin de interpretar
lanorma del art. 27 dela Ley General de Sociedades
como veremos, ello resulta fundamento en contra-
rio, dado que mediante una interpretacion restricti-
va de dicho art. se verian conculcados los principios
de la autonomia de la voluntad y de solidaridad fa-
miliar, entre otros, como hemos de ver.

En definitiva, pues, ninguno de los argumen-
tos en los que se apoya la postura restrictiva de
interpretacién de la facultad de los conyuges
para integrar sociedades entre si resulta plausi-
ble alaluz del sistema juridico actual.

En el punto subsiguiente resumiremos los
argumentos de quienes integran la posicién
mayoritaria en torno al problema planteado,
aceptando la integracién de sociedades entre
conyuges bajo el régimen de comunidad, para
luego abocarnos a los argumentos en los que
basamos nuestra posicién que amplia el criterio
ensanchéndolo hacia los contratos entre cényu-
ges en general bajo el régimen de comunidad.

IV. Fundamentos de la posicién mayoritaria

Esta postura comprende bdsicamente que los
conyuges pueden constituir e integrar cualquier
tipo de sociedad entre si independientemente
del régimen patrimonial matrimonial al que se
hallan sujetado (16) (17) (18) (19).

método de interpretacion de la ley. Sucede que el Cédi-
go no menciona la "intencién del legislador (que estaria
expresada en estas notas) sino "las finalidades de la ley".

(16) Vid. VITOLO, Daniel, "Capacidad de los cényuges para
constituir o integrar sociedades en el nuevo Cédigo Civil y Co-
mercial" en Ponencia en "XIII Congreso Argentino de Derecho
Societario-IX Congreso Iberoamericano de Derecho Societa-
rioy dela Empresa", celebrado en Mendoza en 2016.

(17) Vid. RICHARD, Efrain, "Sociedad entre cényuges:
Luces y sombras del Cédigo Civil y Comercial y la Ley de
Sociedades"; Exposicion dictada en el marco de la sesién
ordinaria de la Academia Nacional del 21 de marzo de 2017.

(18) Vid. PICCIAFUOCO, Natalia, "Sociedades entre
conyuges. Una excepcion neurdlgica implantada por el
Cédigo Civil y Comercial al régimen de la capacidad para
contratar”, en "El Derecho Societario y de la Empresa en
el Nuevo Sistema del Derecho Privado", Ed. XIII Congre-
so Argentino de Derecho Societario, IX Congreso Ibe-
roamericano de Derecho Societario, t. III.

(19) Vid. ZUCCATOSTA, Luciana, "Sociedades entre

cényuges", "XIII Congreso Argentino de Derecho Socie-

Encuentran fundamento basicamente en los
siguientes argumentos, que desde ya resultan
aplicables a la problemadtica en andlisis:

- En primer lugar, recuerdan que la norma del
art. 27 de la Ley General de Sociedades y el art.
1002 inc. d) del C6d. Civ. y Com. fueron sancio-
nadas mediante la disposicién de la ley 26.994.

- En segundo lugar, se apoyan el art. 2 del Céd.
Civ. y Com. (20) que regula la interpretacion
normativa.

- En tercer lugar, comprenden que el art. 27
de la Ley General de Sociedades establece una
excepcion al principio general que dispone el
art. 1002 inc. d) del C4d. Civ.y Com.

- En cuarto lugar, por aplicacion del art.
150 (21) (22) del Céd. Civ. y Com. que establece el
orden de prelacién normativa en materia de per-
sonas juridicas privadas, afirman que resulta apli-
cable en primer lugar la ley especial, en este caso
la Ley General de Sociedades que desplaza la nor-
ma del Céd. Civ. y Com. en la materia, es decir, el
art. 1002 inc. d), por el principio de especialidad.

tario. IX Congreso Iberoamericano de Derecho Societa-
rioy de la Empresa", Mendoza, 2016.

(20) Vid. art. 2 del Cédigo Civil y Comercial que es-
tablece que "Interpretacion. La ley debe ser interpretada
teniendo en cuenta sus palabras, sus finalidades, las leyes
analogas, las disposiciones que surgen de los tratados so-
bre derechos humanos, los principio y valores juridicos
de modo coherente con todo el ordenamiento juridico".

(21) Vvid. Art. 150 Cédigo Civil y Comercial que esta-
blece que "Leyes aplicables. Las personas juridicas priva-
das que se constituyen en la Republica se rigen: a) Por las
normas imperativas de la ley especial o, en su defecto, de
este Cddigo. b) Por las normas del acto constitutivo con
sus modificaciones y de los reglamentos prevaleciendo
las primeras en caso de divergencia. c¢) Por las normas
supletorias de leyes especiales, o en su defecto, por las
de este Titulo. Las personas juridicas privadas que se
constituyen en el extranjero se rigen por lo dispuesto en
laley general de sociedades".

(22) Resulta interesante de destacar el fundamento de
la Comisién Redactora del Anteproyecto que acompana
al art. 150 expresando que "se establece un orden de pre-
lacién en la aplicacion a las personas juridicas privadas
de principios y normativas, lo que viene requiriendo en
virtud de la existencia de diversos ordenamientos espe-
ciales yla fuerza jurigena de la voluntad de sus miembros
en la creacién y funcionamiento de la persona juridica.
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En resumen, son fuertes los fundamentos esgri-
midos por la doctrina que recepta la facultad de
los cényuges de celebrar e integrar todo tipo de
sociedades entre si, inclusive las reguladas en la
Seccién 1V, independientemente del régimen pa-
trimonial matrimonial al que se encuentren suje-
tos.

En el punto siguiente desarrollaremos los ar-
gumentos que desde nuestra 6ptica deben cen-
trar el razonamiento para clarificar la postura
anterior, que sumados a los que venimos soste-
niendo desde hace algiin tiempo (23) en torno a
los contratos entre cényuges nos permitiran re-
solver la problematica planteada.

V. Nuestros desarrollos
V.1. Los derechos humanos de los conyuges

El Céd. Civ. y Com. es un expreso defensor
de la constitucionalizacién del derecho priva-
do que surge de diversas disposiciones y que
resulta expresado ya en el art. 1, con relacion al
sistema de fuentes (24), en cuanto dispone que
“.Jos casos que este Cédigo rige deben ser re-
sueltos segun las leyes que resulten aplicables,
conforme con la Constitucién Nacional y los tra-
tados de derechos humanos en los que la Repu-
blica Argentina sea parte. A tal efecto se tendra
en cuenta la finalidad de la norma...”

Nuestra Carta Magna en su art. 14 (25) consa-
gra expresamente el derecho de los habitantes
de asociarse con fines ttiles. En puntos siguien-
tes haremos un andlisis sobre la razonabilidad
de las restricciones a los derechos en su caso.

Mientras que la Convencién Americana de
Derechos Humanos que integra el bloque de

(23) FERRER DE FERNANDEZ, Esther H. S., "Contratos
entre conyuges en el régimen de comunidad” en BASSET -
PITRAU - ROLLERI - ROVEDA (dirs.), Los nuevos horizon-
tes del derecho de las personas y la familia libera amicorum
Graciela Medina, Rubinzal Culzoni, Santa Fe, 2019, p. 387.

(24) El fundamento al art. 1 de la Comisién Redactora
senala que "los casos deben ser resueltos conforme a un
sistema de fuentes... queda claro y explicito en la norma
que la interpretacién debe recurrir a todo el sistema de
fuentes".

(25) El art. 14 dispone que "Todos los habitantes de la
Nacidén gozan de los siguientes derechos conforme a las
leyes que reglamenten su ejercicio; ...de usar y disponer
de su propiedad...".

constitucionalidad federal prevé en su art. 1°:
“Los Estados Partes en esta Convencién se com-
prometen a respetar los derechos y libertades
reconocidos en ellay a garantizar su libre y ple-
no ejercicio a toda persona que esté sujeta a
su jurisdiccién, sin discriminacién alguna por
motivos de raza; color, sexo, idioma, religion,
opiniones politicas o de cualquier otra indole,
origen nacional o social, posicién econémica,
nacimiento o cualquier otra condicién social”.

Asimismo, conforme el art. 2° de la Conven-
cién los estados parte se obligan a tomar todas
las disposiciones de derecho interno para con-
sagrar ese ejercicio libre y pleno que haga efec-
tivos tales derechos y libertades. En caso de que
las del derecho interno en su conjunto los im-
pida, tiene el compromiso de hacer las modifi-
caciones necesarias para dar cumplimiento a lo
dispuesto.

En particular, el art 16 establece las pautas
que aplica la Convencién Americana de Dere-
chos Humanos alalibertad de asociacién, y dice
que “todas las personas tienen derecho a aso-
ciarse libremente con fines ideolégicos, religio-
sos, politicos, econémicos, laborales, sociales,
culturales, deportivos o de cualquiera otra indo-
le, lo cual seria comprensivo de las sociedades
de todos los tipos.

En su parrafo 2 la Convencion aclara: “El ejer-
cicio de tal derecho solo puede estar sujeto a las
restricciones previstas por la ley que sean ne-
cesarias en una sociedad democratica, en inte-
rés de la seguridad nacional, de la seguridad o
del orden publicos, o para proteger la salud o
la moral publicas o los derechos y libertades de
los demés”; supuestos todos entre los que no se
encuentran comprendidos las sociedades entre
conyuges.

Ello resulta tan asi que, la Convencion reafir-
ma en el articulo citado in fine que las restric-
ciones legales, y aun la privacién del ejercicio
del derecho de asociaciéon pueden preverse solo
para los miembros de las fuerzas armadas y de
la policia. Es este especificamente el caso en el
que se puede limitar el derecho de asociacion

Por otro lado, en similar sentido con las nor-
mas nacionales, en el art. 29 de la Convencion
se establecen disposiciones de interpretaciéon
que alo largo de sus incisos otorgan pautas cla-
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ras que tienden a ampliar en su mayor extensién
el catdlogo de derechos, a la vez que otorgan su
ejercicio mas libre y pleno.

Alcanzar esos fines requiere de una regula-
cién razonable, que serd aquella que solo ex-
cepcionalmente establezca restricciones en los
supuestos antes indicados.

Ello resulta asi dado que, la norma de inter-
pretacion de la Convencidn (el art. 29) expresa
que ninguna de sus disposiciones puede ser in-
terpretada en el sentido de: “a) permitir a alguno
de los Estados Partes...suprimir el goce y ejerci-
cio de los derechos y libertades reconocidos en
la Convencién o limitarlos en mayor medida
que la prevista en ella”..; tal como sucederia de
imponer restricciones a la facultad de integrar
sociedades entre si bajo el régimen patrimonial
matrimonial de comunidad.

V.2. La interpretacion de las normas

Como correlato del proceso de constitucio-
nalizaciéon del derecho privado que ya se ve-
nia dando en la practica y el Céd. Civ. y Com.
contempld expresamente; en el art. 2, el cddigo
dispone sobre la interpretacion normativa ha-
ciendo aplicables las normas constitucionales
y convencionales que en el acdpite anterior he-
mos aludido, al establecer en dicho articulo que
“laley debe ser interpretada teniendo en cuenta
sus palabras, sus finalidades, las leyes anélogas,
las disposiciones que surgen de los tratados de
derechos humanos, los principios y valores ju-
ridicos, de modo coherente con todo el orde-
namiento juridico”

Ello nos otorga la pauta de doble funcionali-
dad que vamos a encontrar en las normas dere-
cho constitucional y convencional, por un lado,
como fuentes de derecho por otro como pautas
de interpretacion (26).

(26) Vid. Fundamentos de la Comisién redactora al art
2., en los que se expresa que "todos los tratados interna-
cionales suscriptos por el pais y que resultan obligatorios
deben ser tenidos en cuenta para decidir un caso. Esa es
la funcién que tienen como fuente de derecho referida
en el art. primero. Pero, ademads, cuando se interpreta
una norma, tienen especial relevancia los tratados de
derechos humanos, porque tienen un contenido valora-
tivo que se considera relevante para el sistema. Esta es la
funcién que tienen en materia hermenéutica a la que se
refiere el articulo segundo".

De las disposiciones convencionales sur-
ge a las claras que los conyuges no pueden ser
restringidos en modo alguno en sus legitimos
derechos de asociacién por lo que cualquier
disposicién o interpretaciéon en contrario im-
portaria vulnerar ese derecho que les asiste.

Con relacién a las pautas de interpretacién
normativa que el Céd. Civ. y Com. otorga, sur-
ge un sistema de fuentes a partir del propio
art. 2°, cuyos fundamentos que acompanan a
dicha norma indican que, “a fin de aportar co-
herencia con el sistema de fuentes, se incorpora
un articulo relacionado con reglas de interpre-
tacion... La decision juridica comienza con las
palabras de la ley... también se incluyen sus fi-
nalidades, ... se mencionan las leyes andlogas,
se hace referencia al ordenamiento juridico, lo
cual permite superar la limitacién derivada de
una interpretacién meramente exegética y dar
facultades al juez para recurrir a las fuentes
disponibles en todo el sistema...; también de-
ben tenerse en cuenta los conceptos juridicos
indeterminados que surgen de los principios
y valores, los cuales no solo tienen un carécter
supletorio sino que son normas de integracién
y de control axiolégico..””; asimismo, “todos los
tratados internacionales suscriptos por el pais y
que resultan obligatorios deben ser tenidos en
cuenta para decidir un caso..”” (27).

(27) Vid. BETTI, Emilio, "Interpretacién de la ley y de
los actos juridicos", Revista de Derecho Privado, Madrid,
1971, p. 239y ss. Este autor expresa en primer lugar que el
objeto de la interpretacion juridica es ante todo laley "y la
misién que se le asigna es la de explicar haciendo explici-
toy claro el sentido de la ley"; no es una manifestacién de
voluntad —mens legis— sino el resultado de un proceso,
en el cual, se aprueba un texto luego de estudios, ensayos
y debates. Senala este autor que "Despersonalizada, la
"presunta voluntad de la ley" se reduce a una hipostaxia
o ficcién de una voluntad colectiva", que "no tiene lugar
en la realidad social mas que cuando se la encuentra
como conciencia colectiva"y siguiendo a Heck, sefiala "al
conjunto de aquellos intereses de la comunidad que en
la ley ha encontrado proteccién y que por ello se tienen
presentes por el intérprete”. Sin embargo luego estable-
ce pautas interpretativas para determinar el alcance de
la ley que se resumen en las siguientes: " 1) la 1dgica de
la lengua, siempre que se trate de normas establecidas
mediante enunciaciones (declaraciones) o bien, la 16gica
del comportamiento, cuando se trata de normas puestas
en préctica por la costumbre, 2) la 1dgica de la materia
disciplinada, que se deduce de la naturaleza econémico
social de las relaciones reguladas (la llamada naturaleza
de las cosas); 3) la ldgica del Derecho o sea de la discipli-
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Estas normas de fuentes e interpretacién ex-
ceden el marco del Céd. Civ. y Com., tal como
lo ha admitido la jurisprudencia de la Corte Su-
prema de Justicia de la Nacién, en relacién con
el art. 16 del Céd. Civil ha sostenido “..la regla
de interpretacién prevista en el art. 16 excede
los limites del derecho privado, puesto que los
trasciende y se proyecta como un principio ge-
neral vigente en todo el orden juridico interno”
(Fallos 312-957).

La interpretacién de la ley vinculada a la fina-
lidad de la norma se despega de la intencién del
legislador, recurriendo a la tutela que tiene en
miras la disposicidn; a través de esta se adhie-
re a la interpretacién activista, no originalista,
aceptada por la Corte Interamericana de Dere-
chos Humanos, el Tribunal Europeo de Dere-
chos Humanos y la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion, a partir del caso “Kot” (1958) (28).

Resulta evidente que la finalidad tutelar de la
norma del art. 27 de la Ley General de Socieda-
des es la proteccién de la autonomia privada de
los conyuges y la solidaridad familiar. La prime-
ra pues permite a los cényuges decidir integrar
o no sociedades entre si, aunque se encuentren
bajo el régimen de comunidad de ganancias y
la segunda pues, permite que mediante la inte-
gracion de sociedades entre ellos se concreten
aspectos de auxilio familiar que tal vez de otro
modo no pudieren llevarse a cabo.

En tal sentido, un aporte de capital relevancia
y que permite dar organicidad al sistema juri-
dico resulta de la interpretacion del art. 27 con
las disposiciones que se han incorporado para
favorecer la continuidad de la empresa fami-
liar, tales como el art. 1010 segunda parte del
Céd. Civ. y Com. (29), que recepta los pactos de

na, del tratamiento juridico como tal, considerado en su
doble momento sistematico (16gico en sentido estricto)
y teleoldgico, de que consta, segin ponemos de relieve".

(28) Vid. KEMELMAJER DE CARLUCC], Aida, "Pautas
para interpretar el Cédigo", en Cédigo Civil y Comercial,
Astrea, Buenos Aires, 2015, p. 1.

(29) Vid. Art. 1010. Herencia Futura. La herencia fu-
tura no puede ser objeto de los contratos, ni tampoco
pueden serlo los derechos hereditarios eventuales sobre
bienes particulares, excepto lo dispuesto en el parrafo
siguiente u otra disposicién legal expresa. Los pactos re-
lativos a una explotacion productiva o a participaciones
societarias de cualquier tipo, con miras a la conservacién

herencia futura cuando tuvieren por objeto la
explotacién productiva o participaciones socie-
tarias; en conjuncién con las disposiciones de
indivision forzosa dispuestas por los arts. 2330 a
2334 del Céd. Civ. y Com.

V.3. Los contratos entre conyuges

Hemos adelantado en el comienzo del tra-
bajo que el problema de las sociedades entre
conyuges integra otro més amplio que es el de
los contratos entre estos. Dicha comprensién
no sugiere nada en cuanto a la prohibicién de
integrar sociedades entre si, por el contrario,
como surgird de las paginas siguientes, consti-
tuye un argumento a favor de la integracién de
estas (30).

En los puntos siguientes analizaremos cues-
tiones que nos llevaran a dilucidar el problema.

V.3.a. La libertad de contratacién y las bases
constitucionales del derecho de contratar

El principio que rige en materia contractual
en nuestro derecho estd dado por el art. 958
del C4d. Civ. y Com. en tanto dispone que “las
partes son libres para celebrar un contrato y
determinar su contenido, dentro de los limites
impuestos por la ley, el orden publico, la moral y
las buenas costumbres”.

Asimismo, el art. 965 del C6d. Civ. y Com. ex-
presamente dispone que “los derechos resul-
tantes de los contratos integran el derecho de
propiedad del contratante”.

Ambas disposiciones del Céd. Civ. y Com., re-
sultan una derivacion clara de los arts. 19 (31),

de la unidad de la gestiéon empresaria o a la prevencién
o solucién de conflictos, pueden incluir disposiciones
referidas a los futuros derechos hereditarios y establecer
compensaciones a favor de otros legitimarios. Estos pac-
tos son validos, sean parte su futuro causante y su conyu-
ge, si no afectan la legitima hereditaria, los derechos del
cényuge ni los derechos de terceros".

(30) FERRER DE FERNANDEZ, Esther H. S., ob. cit.

(31) Cfme. el cual "las acciones privadas de los hom-
bres que de ningtin modo ofendan al orden y a la moral
publica, ni perjudiquen a un tercero, estan sdlo reserva-
das a Dios, y exentas de la autoridad de los magistrados.
Ningtin habitante de la Nacién serd obligado a hacer lo
que no manda la ley, ni privado de lo que ella no prohi-
be". Surge de este art. el principio de libertad de contra-
tacion.
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16 (32), 14 (33), 17 (34) y 42 (cuando haya rela-
cién de consumo) de la Constituciéon Nacional.

V.3.b. Los principios y las reglas en el derecho

A continuacidn, analizaremos en qué consis-
ten y como funcionan las reglas y los principios
juridicos, lo que nos permitira arribar a conclu-
siones sobre su aplicacién al caso concreto.

En el exhaustivo estudio que encara en su li-
bro Teoria de los principios (35), Humberto Avila
realiza consideraciones en torno a la teoria de los
principios que nos permiten llegar a conclusio-
nes en el tema de los contratos entre cényuges.

Asi en referencia a las reglas y los principios ju-
ridicos explica que, “tanto las normas como los
principios deben aplicarse de modo tal que su
contenido de deber ser se realice totalmente, y
no de modo gradual, y tanto las reglas como los
principios requieren de un proceso de pondera-
cién —en un grado mayor los principios por su
naturaleza— al ser aplicados a un caso concreto.
En efecto, a la hora de aplicar una regla a un caso
concreto el aplicador realiza un juicio de adecua-
cion entre el supuesto de hecho descrito en la re-
gla y la finalidad de la misma, y puede encontrar
y articular razones que lo autoricen a inaplicar
la consecuencia juridica aun cuando se realice la
conducta descrita en la norma, puesto que la apli-
cacion en el caso concreto contraria el fin mismo
de la norma... Este es el elemento teleoldgico, por
su parte, introduce un elemento axioldgico en las
reglas que se atribuia exclusivamente a los princi-
pios” (36) (el destacado es nuestro).

Asf concluye que “la tinica distincién que se
da entre principios y reglas consiste en que los

(32) Cfme. el cual "...todos sus habitantes son iguales
ante la ley..." Surge de este art. el principio de igualdad
ante la ley.

(33) Cfme. el cual "todos los habitantes de la Nacién
gozan de los siguientes derechos conforme alas leyes que
reglamenten su ejercicio; a saber:...de usar y disponer de
su propiedad,...". Surge de este art. el reconocimiento del
derecho de propiedad.

(34) Cfme. el cual "la propiedad es inviolable..." Surge
de este art. el principio de inviolabilidad del derecho de
propiedad.

(35) Vid. AVILA, Humberto, "Teorfa de los Principios", trad.
Laura Criado Sanchez, Marcial Pons, Madrid, 2011, 102 ed.

(36) Cfme. SUAREZ-RODRIGUEZ, José Julian, ob. loc. cit.

primeros no determinan directamente la con-
ducta que ha de seguirse, tan solo establecen
fines normativamente relevantes que para ser
realizados deberdn determinarse en conductas
concretas necesarias para promover el fin, en
las reglas, en cambio, las conductas ya estan di-
rectamente descritas y ordenadas” (37).

A partir de tres criterios que desarrolla en pro-
fundidad en su obra, Avila propone una nueva
definicién de reglas y principios més adecuada
a su verdadera naturaleza: “Las reglas son nor-
mas inmediatamente descriptivas y con preten-
sion de decidibilidad y comprension, para cuya
aplicacion se exige la valoracion de la correspon-
dencia, siempre centrada en la finalidad que les
da soporte o en los principios axiolégicamente
superiores, entre la construccion conceptual de
la descripcion normativa y la construccion con-
ceptual de los hechos” (el destacado es nuestro).

En definitiva, creemos que, Avila y su pro-
puesta renovada de la teorfa de los principios,
nos provee la solucién para interpretar la regla
que parte de la norma del art. 1002 inc. d) del
Céd. Civ. y Com. En sintesis, la cuestién, pasa
por realizar un juicio de adecuacién entre la re-
gla que dicho articulo dispone, consistente en
aparente prohibicién absoluta de contratar en-
tre conyuges en el régimen de comunidad, y la
finalidad que la norma intenta tutelar.

En puntos siguientes, recordaremos la razén
de ser de la prohibicién de realizar determina-
dos contratos entre cdnyuges en el derecho vi-
gente al momento de la sancién del Céd. Civ. y
Com., para luego determinar el hipotético fun-
damento en el derecho actual. Posteriormen-
te, analizaremos el juicio de adecuacién al que
hacemos referencia, y sus pardmetros provistos
por el derecho constitucional argentino; para,
por ultimo, determinar en caso de inadecuacién
de la norma en cuestién con los fundamentos
que la sostienen, determinar la inconstituciona-
lidad en el caso concreto.

V.3.c. Fundamento de la prohibicién de cele-
brar ciertos contratos entre cényuges en el régi-
men anterior a la sancién del C6d. Civ. y Com.

Antes del Céd. Civ. y Com., la legislacién ar-
gentina no contenia ninguna norma que pro-

(37) Cfme. SUAREZ-RODRIGUEZ, José Julidn, ob. loc. cit.
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hibiese en general celebrar contratos entre
conyuges.

Asi pues, habia prohibiciones expresas de ce-
lebrar determinados contratos, en tanto que,
otros estaban claramente permitidos, si bien
habia dudas sobre la posibilidad de celebrar de-
terminados contratos sobre los cuales las dispo-
siciones legales guardaban silencio (38).

En el punto siguiente, resumiremos las apa-
rentes razones que pudieron fundar, no obstan-
te, el sistema anterior vigente al momento de la
sancién del Céd. Civ. y Com.

V.3.d. Hipotético fundamento de la prohibi-
ci6én para contratar entre cényuges

Las razones, que a pesar de no encontrarse
dispuestas en ninguna norma, ni resultar con-
secuencia del paradigma que ha informado el
sistema de interpretacion de fuentes del Cod.
Civ. y Com., que hemos analizado, podrian ha-
ber fundado la disposicién de la inhabilidad
para contratar entre conyuges en el régimen de
comunidad, podemos tratar de derivarlas de las
que surgian de la interpretacién de las normas
que en el régimen anterior a la sancién del Céd.
Civ. y Com. derivaban del Céd. Civil y resultan
de lo precedentemente expuesto, y consistirian
en resumen en las siguientes:

1) La contratacién entre cényuges, luego de
la celebracién del matrimonio estaba prohibida
por la sencilla razén de que estos podian cele-
brar contratos que en definitiva implicaran un
enriquecimiento de uno a expensas del otro; es
decir, basado ello, en un fundamento de protec-
cién del més débil, en definitiva.

2) Por otra parte, fundado en lo expuesto,
cualquier contrato de estos importaba una mo-
dificaciéon del régimen matrimonial patrimo-
nial, que no queria aceptarse, en resumen (39).

En la actualidad, ambos fundamentos po-
drian haber sido sopesados por el legislador

(38) Vid. BELLUSCIO, Augusto César, "Manual de De-
recho de Familia", Depalma, Buenos Aires, 1987, 52 ed.,
t. I, p. 33y ss.

(39) Vid. ZANNONI, Eduardo; "Derecho Civil - Dere-
cho de Familia", Astrea de Alfredo y Ricardo Depalma,
Buenos Aires, 2002, 42 ed. actualizada y ampliada, t. I,
p. 654y ss.

a la hora de prohibir o permitir determinados
contratos en dicho régimen de bienes, es decir
aquellos que importaban:

1) Un enriquecimiento de un cényuge respec-
to del otro.

2) Una modificacién interna del régimen pa-
trimonial matrimonial de comunidad, sin que
se optase por el cambio de régimen, por supues-
to.

Podemos derivar de lo precedentemente ex-
puesto que, ninguno de ambos fundamentos,
en definitiva, deberia sostener la prohibicién
absoluta de contratar entre cényuges en el régi-
men de comunidad excepto, la constitucion de
cualquier sociedad (40), y el contrato de man-
dato (41).

Ello se puede inferir luego de toda la argu-
mentacion légico-juridica que antecede y de las
que expondremos; por lo que adelantamos se
requiere una urgente revision por parte del le-
gislador del art. 1002 inc. d).

Sin embargo, y a pesar de ello, el juez requie-
re solucionar actualmente las controversias que
se le sometan a su jurisdiccion, con las normas
con las que cuenta; por lo que ofrecemos las si-
guientes construcciones y valoraciones juridi-
cas que se desarrollan a continuacion.

V.3.e. Cuestiones atinentes a las prohibiciones
en el derecho

En este punto resulta relevante a fin realizar
un andlisis respecto de la prohibicién de contra-
tar que surgiria del art. 1002 inc. d) del Céd. Civ.
y Com. debemos partir de ciertas consideracio-
nes logico-juridicas que nos permitiran avanzar
en tratamientos posteriores.

En primer lugar, debemos considerar que en
el derecho existen prohibiciones que surgen al
solo efecto de proteger determinados valores o
principios juridicos, que podrian llamarse de
primer grado.

Mientras que otras, son prohibiciones de se-
gundo grado y su establecimiento, solo tiene
por fin proteger prohibiciones de primer gra-

(40) Cfme. art. 27 - Ley de Sociedades Generales con-
forme ley 26.994.

(41) Cfme. art. 459 - Cédigo Civil y Comercial.
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do, creemos que este es el ejemplo tipico de
la prohibicién de contratar entre cényuges;
cuya finalidad, como hemos revisado, es man-
tener incélume o mejor dicho, no cambiar la
composicién interna del régimen patrimonial
matrimonial, por un lado, y de impedir que la
celebracion de contratos entre ellos, resulte el
enriquecimiento de uno respecto del otro, por
otro.

Por tanto, se trata de proteger otro fin que el
directamente impuesto o prohibido. En razén
de ello, el fundamento de la norma no se ha-
lla en la prohibicién en si propia sino, en ulti-
ma instancia en la razén ultima que se intenta
proteger. Es esta la que debe ser razonable para
determinar la existencia de fundamento en la
prohibicidn.

A continuacion, analizamos los lineamientos
que sustentan el principio de razonabilidad en
el derecho constitucional argentino, para luego,
considerar sila prohibicién concebida en térmi-
nos absolutos de contratar entre cényuges bajo
el régimen de comunidad cumple con los requi-
sitos para admitirla razonable o no segun las cir-
cunstancias de cada caso.

V.3.f. El principio de razonabilidad desde la
optica del derecho constitucional

Cianciardo, en la introduccién de su obra EIl
principio de razonabilidad (42), expresa que la
razonabilidad es aplicada casi universalmente
en el mundo juridico occidental, aunque si bien
concebida en términos aparentemente diferen-
tes, la proporcionalidad ha tenido un contenido
y una aplicacién similar en dichos sistemas ju-
ridicos (43).

Dicho autor recalca preliminarmente que
“hay acuerdo en definir a la proporcionali-
dad en sentido amplio como una prescripciéon
en virtud de la cual, toda intervencion publica
sobre las actividades de los ciudadanos ha de

(42) Vid. CIANCIARDO, Juan, "El principio de razona-
bilidad", Abaco de Rodolfo Depalma, Buenos Aires, 2009,
22ed., p.27yss.

(43) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit. Alli este
autor expresa que en Europa continental suele hablarse
del "principio de proporcionalidad”, en tanto que la ex-
presion "principio de razonabilidad" se emplea especial-
mente en Estados Unidos; no obstante, las diferencias
entre uno y otro son mds aparentes que reales.

ser: a) idonea; b) indispensable; y finalmente,
¢) proporcionada. Cada uno de los tres principios
que integran la méxima (utilidad, necesidad y
proporcionalidad strictu sensu) requiere un juicio
o andlisis distinto en su aplicacién: el medio ha
de ser adecuado en relacion con el fin; necesario
—el mas moderado— respecto de todos los me-
dios igualmente eficaces, y proporcionado, en la
ecuacion costos-beneficios y el respeto del con-
tenido de los derechos involucrados”.

Este principio en el derecho argentino en-
cuentra sustento en los arts. 28 y 33 de la CN.
El art. 28 de la CN reza que “los principios, ga-
rantias y derechos reconocidos en los anteriores
articulos no podran ser alterados por las leyes
que reglamenten su ejercicio” En tanto que, el
art. 33 de la CN en cuanto establece que “las de-
claraciones, derechos y garantias que enumera
la Constitucion, no serdn entendidos como ne-
gaciéon de otros derechos y garantias no enu-
merados, pero que nacen del principio de la
soberania del pueblo y de la forma republicana
de gobierno”.

Resulta esclarecedor tener presente que el
principio de razonabilidad tiene su origen en el
derecho de EE. UU,, y en la Argentina, al igual
que en el primero, fue variando su aplicacién
en el tiempo (44). Asimismo, la Corte argenti-
na no ha ofrecido una definicién precisa de la
razonabilidad, indicando genéricamente en va-
rias sentencias que “el principio exige una re-
lacién adecuada o razonable entre los medios
utilizados y los fines perseguidos por el legisla-
dor” (45).

Expresa Cianciardo que “el razonamiento de
la Corte Suprema parte del siguiente presupues-
to: cada vez que exista una regulacién razonable
de los derechos fundamentales queda ipso facto
excluida la violacién de su contenido; o, dicho
de otro modo: la alteracidn del contenido de un
derecho equivale a irrazonabilidad en su regu-
lacién” (46).

Los componentes del principio de proporcio-
nabilidad son los siguientes: el juicio de adecua-

(44) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. p. 45.
(45) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit.
(46) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. p. 61 y ss.
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cion, el de necesidad, y el de proporcionalidad
stricto sensu (47).

Requiere un estudio particular en el caso que
investigamos, el relativo a la prohibicién de
contratar entre conyuges en el régimen de co-
munidad, el andlisis del juicio de necesidad que
compone el principio de proporcionalidad; me-
diante el cual se cuestiona “si la medida adopta-
da por el legislador es la menos restringente de
las normas iusfundamentales de entre las igual-
mente eficaces; se exige, por tanto, la adopcién
de la alternativa menos gravosa o restrictiva de
los derechos” (48).

Cabe destacar en relacién posibilidad del jui-
cio de necesidad, que la CSJN ha sostenido en
diversas situaciones que no se encuentra entre
sus facultades la de analizar la oportunidad o
conveniencia de las medidas adoptadas por el
legislador (49). Con esa limitacion, la CSJN se
ha resistido a realizar un juicio de valoracién
de la necesidad o indispensabilidad de la legis-
lacion, asi se ha expresado que “el verdadero
razonamiento del Tribunal es este: no corres-
ponde a los jueces merituar si el medio elegido
es el mejor, entre varios posibles, desde el &4n-
gulo técnico-social, es decir si el elegido es o no
el més eficaz. Le basta con que el medio elegi-
do sea uno de los posibles y él tenga una cierta
proporcionalidad con el fin” (50). No obstante
lo expuesto, en muchas ocasiones el Tribunal,
examinando la proporcionalidad en sentido es-
tricto de la medida, juzgé acerca de la indispen-
sabilidad (51). Por otra parte, tanto la Comisién
Interamericana de Derechos Humanos como
la Corte Interamericana de Derechos Huma-
nos han coincidido en afirmar que “entre varias
opciones para alcanzar ese (un) objetivo debe
escogerse aquella que restrinja en menor escala
el derecho protegido” (52).

(47) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit.
(48) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. p. 82y ss.

(49) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. p. 83y ss. y fallos
alli citados.

(50) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit. y autores y
obras alli citados.

(51) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit. y fallos alli
citados.

(52) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit. fallos alli ci-
tados.

El segundo problema en andlisis, en relacién
con el juicio de necesidad es el de eficiencia, es
decir, el relativo al alcance de la primera. En tal
sentido, en el comienzo se senal6 que la medida
necesaria es aquella, que menos repercute sobre
la norma iusfundamental de entre las igualmente
eficaces. Por tanto, el juicio de necesidad presu-
pone el juicio de eficiencia (53). Asi explica Cian-
ciardo, con agudo criterio que “mientras el juicio
de adecuacién se presentaba como un juicio bi-
lateral entre el medio empleado por el legislador
parala consecucién del fin constitucional y dicho
fin, el juicio de eficacia aparece como un juicio
plurilateral, vertical y horizontal simultdneamen-
te, entre el medio escogido, el fin buscado y otros
medios hipotéticos” (54). Claramente se trata de
un juicio de comparacién, que debe realizarse,
primero, entre cada medio y el fin, y después, en-
tre el medio y los medios alternativos. La eficien-
cia presupone la adecuacion (55).

Con relacién al juicio de proporcionalidad
stricto sensu, refiere Cianciardo que este no
ofrece disputas en la doctrina y jurisprudencia
y “consiste en establecer si la medida guarda
una relacién razonable con el fin que se propo-
ne alcanzar” Sin embargo, dado la generalidad
de los términos que emanan del criterio gene-
ran dificultades de establecer que ha de enten-
derse por “relacidon razonable’, asi mientras en
el Derecho Francés se hace alusion “al balance
entre costos y beneficios’; en el derecho esta-
dounidense se hace referencia al balancing test;
en sentido andlogo, mientras que en el derecho
comunitario europeo se exige, que “las desven-
tajas ocasionadas no sean desproporcionadas
con respecto a los objetivos perseguidos” (56).

De lo que viene de decirse resulta que, el juicio
de razonabilidad delaley debe partir por la iden-
tificacién de dos extremos: por un lado, los fines
tenidos en mira por el legislador al sancionar la
norma y por otro, la concreta restriccion a los de-
rechos individuales que la norma conlleva. El test
de razonabilidad estard reunido cuando esta res-
triccién sea proporcional a aquella finalidad.

(53) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. ob. cit. p. 95 y ss.
(54) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit.

(55) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. loc. cit.

(56) Vid. CIANCIARDO, Juan, ob. cit. p. 107 y ss.
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Creemos que este resulta el punto central que
ha de merecer anadlisis en puntos sucesivos, es
decir claramente nos preguntamos si la prohibi-
cién de contratar impuesta a los conyuges en el
régimen de comunidad realmente es la que me-
jor tutela los fines que intenta proteger el articulo
y que, por otra parte, menos vulnera la libertad
de contratacién plasmada en la Constituciéon Na-
cional. Esta pregunta intentard ser contestada en
los puntos subsiguientes del presente trabajo.

Ya hemos destacado que la finalidad subya-
cente a la limitacion al derecho constitucional de
contratar entre si de los cényuges viene dada por
el doble propésito de evitar la configuracién de
abusos de uno de los cényuges sobre el otro y de
mantener inc6lume el régimen de comunidad.

Para alcanzar esta finalidad, el Céd. Civ. y
Com. ha dispuesto en su art. 1002 inc. d) una
prohibicién que importa una restriccion al de-
recho de contratar de tal amplitud que exige
que, ante el planteo de algunas de las partes en
tal sentido, el tribunal interviniente verifique
si, frente a las circunstancias del caso —tipo de
contrato, circunstancias en las cuales se cele-
bré, entre las més relevantes— la prohibicién de
la norma resulta razonable o, por el contrario,
inaplicable, esto dltimo por tratarse de una res-
triccion desproporcionada en orden a las finali-
dades que la inspiran.

Esa irrazonabilidad se verificard substan-
cialmente en los casos en los cuales el con-
trato celebrado entre los cényuges (o aun las
circunstancias en las cuales se celebrd) permita
concluir que la anulacién ex art. 1002 inc. d) im-
porta hacer efectiva una restriccién irrazonable
(desproporcionada) al derecho de contratar.

Puede pensarse en los casos en los cuales sin
que mediara abuso o enriquecimiento injusto
de ningun tipo, uno de los cédnyuges celebrara
con el otro un contrato de mutuo o de comoda-
to, no se vislumbra que las finalidades del sis-
tema resulten afectadas por la celebracién o
cumplimiento de contratos como los mencio-
nados celebrados en esas condiciones. En tan-
to que, en algunos casos podrian encontrarse
amparados por la prohibicién los contratos de
donacién o ain de compraventa o cesion (estos

dltimos en realidad como medio para reforzar la
prohibicién de donar).

De todos modos, la norma deviene creemos
innecesaria porque siempre tendremos a mano
otros remedios legales.

En sintesis, entendemos que la amplitud de lo
dispuesto en el art. 1002 inc. d) del Céd. Civ. y
Com. exige que su aplicacién deba practicarse
con extrema cautelay que, ante el planteo en tal
sentido de alguna parte legitimada, se revise la
constitucionalidad de la norma a la luz del caso
concreto para constatar su razonabilidad, en
términos de proporcionalidad de la restriccién
que se impone a la luz de los fines perseguidos.

VI. Colofén

En el supuesto especifico de la integracién de
sociedades entre conyuges bajo el régimen de
comunidad creemos la respuesta al interrogan-
te ha sido fundada en el presente trabajo, acep-
tando que en todos los casos bajo cualquier
régimen de bienes los conyuges pueden inte-
grar sociedades entre si.

Con relacién a la problematica de los contratos
entre conyuges creemos haber otorgado funda-
mentos suficientes para comprender que la pro-
hibicién de contratar a los conyuges entre si bajo
el régimen de comunidad requiere un anélisis de
razonabilidad en cada caso por parte del juez.

Creemos que en este punto de nuestros desa-
rrollos devienen interesante recordar los con-
ceptos expresados por Dworkin: “Solo somos
abogados, no fil6sofos. El derecho tiene su pro-
pia disciplina, su arte especifico. Cuando vas a
la facultad de derecho te ensenan lo que es pen-
sar como un jurista, no como un fil6sofo. Los
juristas no intentan decir grandes cuestiones
conceptuales de la teorfa ética o politica. Deci-
den cuestiones concretas al por menor, una por
una, de una forma mds limitada y circunscri-
ta. Sus herramientas de argumentacién no son
aquellas imponentes que se encuentran en los
tratados de filosofia, sino los més caseros y con-
fiables métodos del andlisis textual detallado y
la analogifa” (57).

(57) DWORKIN, Ronald, "La justicia con toga", Marcial
Pons, Madrid - Barcelona - Buenos Aires, 2007, pp. 78-79.
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I. Introduccion

En celebracién de los 50 anos de la Ley Gene-
ral de Sociedades 19.550, publicada en el Boletin
Oficial el 25 de abril de 1972, en el presente se de-
sarrollard una reflexién sobre ciertas cuestiones
que deberian reevaluarse a la luz de la experien-
cia préctica recogida durante todos estos anos y
de las necesidades actuales del trafico mercan-
til, que ha sido revolucionado por la creacién de
nuevas tecnologias. La flexibilizacién de ciertas
disposiciones para facilitar el ingreso de socios,
la adecuacién a formas modernas de gestién y la
reformulacién de las maneras en que se ejerce
la fiscalizacién societaria permitiran facilitar las
oportunidades de desarrollo de nuevos empren-
dimientos, el desenvolvimiento de los negocios
en forma 4gil, sin que ello importe un desmedro
ala seguridad juridica.

I1. El camino recorrido. Nuevos desafios

La Ley General de Sociedades (LGS) prevé
diferentes estructuras societarias, tipificadas a
través de “tipos societarios’, que incluyen dispo-
siciones respecto de los 6rganos de administra-
cion, fiscalizacidn, la relacién entre los socios y
la sociedad, y con los terceros, y el tipo de fisca-
lizacidn estatal al cual estan sujetas.

(*) Socia de Nicholson y Cano. Posee vasta experiencia
en derecho corporativo, con especial foco en cuestiones
societarias y contractuales.

(**) Abogada en Nicholson y Cano, con especializacién
en derecho societario y corporativo.

Estas estructuras prefijadas han sido suma-
mente Utiles para las personas que desearon
participar del tréfico mercantil. La existencia
de un marco normativo, como lo es la LGS, con-
tribuyd al entendimiento del cimulo de rela-
ciones juridicas que se presentan en el marco
societario y ayud¢ a simplificar la creacién de
sociedades permitiendo a los socios elegir entre
las estructuras previstas la méas beneficiosa para
su propdsito.

Ahora bien, la experiencia practica recogi-
da de la aplicacion del derecho societario des-
de la sancién de la LGS obliga a repensar la
conveniencia de algunas de sus disposiciones,
asi como a evaluar la flexibilizacién de ciertas
cuestiones para adaptarse al comercio actual.
Es innegable que, en el mundo presente, la uti-
lizacién de estructuras societarias obedece no
solo a la finalidad de un contrato asociativo que
permite que varias personas se vinculen entre
si para encarar un emprendimiento en comun,
sino también a la necesidad de las personas de
separar su patrimonio personal de aquel que
destinan para comerciar. La constitucién de
una sociedad como mecanismo valido de limi-
tar los riesgos asociados a cualquier negocio y
poner en juego exclusivamente los aportes rea-
lizados, es una de las premisas bésicas de la rea-
lidad econémica moderna, vaya a encararse el
proyecto en forma individual o asociado a otros
individuos. La admisién de las sociedades and-
nimas unipersonales (SAU) en el ordenamiento
juridico argentino fue un reconocimiento ex-
preso de esta segunda realidad. Prueba cabal de
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ello también lo es la circunstancia de que en los
cincuenta afios de vigencia de la LGS los tipos
societarios adoptados han sido casi con exclusi-
vidad la sociedad anénima y la sociedad de res-
ponsabilidad limitada, donde la visién original
de la LGS —en cuanto a que las sociedades ané-
nimas estaban en un principio destinadas a los
grandes negocios, y las sociedades de respon-
sabilidad limitada concebidas como negocios
familiares o de menor envergadura— ha queda-
do superada por una realidad donde su uso es
practicamente indistinto sin obedecer muchas
veces a esa premisa.

Por otro lado, las nuevas tecnologias que se
han adoptado desde la creacién de la LGS han
generado nuevos negocios, nuevas formas de co-
menzar un emprendimiento, y planteado nuevos
desafios legales. Se han creado oportunidades de
comerciar que exigen respuestas agiles e inme-
diatas acordes a los tiempos de la digitalizacién
en que estamos inmersos, que requieren un mar-
co legal con un sistema flexible y préctico, que
permita el facil ingreso y egreso de socios, y que
favorezca las verdaderas oportunidades de reci-
bir financiacién bajo diversas modalidades.

En el presente, con cardcter meramente enun-
ciativo, se considerardn algunas de las cuestio-
nes que en nuestro entendimiento requieren, a
laluz de la experiencia y de las nuevas necesida-
des, ser repensadas para favorecer el mejor des-
envolvimiento de los negocios, y para alentar
—conjuntamente con la adopcién de otras me-
didas de politica econémica— la eleccién de la
jurisdiccién argentina como lugar de radicacién
de empresas para expandirse hacia un mundo
cada vez mas globalizado.

IT1. Nuevas necesidades

Los negocios actuales requieren un nivel de
celeridad, eficiencia y libertad de concertacion,
que la LGS, en su condicién vigente, no siem-
pre brinda. La celeridad y eficiencia exigidas se
ven afectadas por la burocracia generada en tor-
no a la administracién societaria, producto los
sistemas de registracién y de fiscalizacién de
las decisiones y actos societarios que obligan al
cumplimiento de formalismos que no siempre
resultan conducentes a la proteccién de los in-
tereses que se debe tutelar, ni se condicen con
los medios tecnoldgicos disponibles.

I11.1. El sentido de la fiscalizacion societaria

Esta reflexién genera entonces, en primer
lugar, la consideracién de la modificacién del
sistema de fiscalizacion planteado en la LGS ac-
tualmente en torno a sus arts. 284 a 301. este se
encuentra edificado considerando el tipo socie-
tario adoptado, y en base a la lista contenida en
el art. 299, donde se detallan los siete casos en
los que una sociedad se encuentra bajo fisca-
lizacion estatal permanente, y que obliga a so-
meterse también a un régimen de fiscalizacién
privada mas exigente.

Como ya se ha mencionado, en la prictica, el
tipo societario adoptado no resulta determinante
del volumen de negocios de la sociedad, ni de su
exposicién a riesgo que ameriten distinta fiscali-
zacion. Por otra parte, los supuestos del art. 299
de la LGS no son estandares suficientes para jus-
tificar el nivel de fiscalizacion al que estan some-
tidas ciertas sociedades desde el punto de vista
societario, ya que existen marcos juridicos mas
especificos y sofisticados orientados a proteger
los intereses de los individuos que motivaron su
inclusién en esa enumeracion. Asi, inversores en
sociedades que realizan oferta publica de sus ti-
tulos valores, ahorristas que realizan depdsitos
en entidades financieras o usuarios de servicios
publicos, se encuentran amparados por los res-
pectivos marcos regulatorios especificos que fue-
ron creados al efecto. Es importante por ende
asegurarse que las compaiias que requieren de
fiscalizacién por un organismo especifico por la
actividad que desarrollan no tengan una supervi-
si6n superpuesta con el Registro Puiblico, y evitar
asi discordancias entre los requisitos que tienen
que cumplir las sociedades.

El encuadre de la SAU dentro de las dispo-
siciones del art. 299 de la LGS, que impone
exigencias que acarrean mayores costos, ha de-
terminado que su uso ha quedado restringido
para las empresas de mayor volumen, y eso es
una cuestiéon que también deberd reverse para
generar equidad.

Finalmente, por las distintas realidades que
se visualizan en el derecho societario actual,
no puede suponerse que deba siempre existir
una fiscalizacién en defensa de los accionistas
minoritarios, muchas veces inexistentes en el
marco de sociedades unipersonales o de grupos
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econdémicos sujetos a un unico controlante fi-
nal, ni someterse a revisién con igual estandar a
decisiones societarias adoptadas en forma uné-
nime.

No se pone en duda la conveniencia de la
existencia de un registro que dé certeza acer-
ca de la existencia de la sociedad como perso-
na juridica, que actie emitiendo su partida de
nacimiento y su certificado de defuncién. Tam-
poco se discute la practicidad de que existan
registros publicos que permitan determinar fa-
cilmente a los responsables de la gestién em-
presarial, y que colaboren con la transparencia
haciendo accesible cierta informacion societa-
ria a todos los interesados.

Ahora bien, una cosa es la funcién de registro
y publicidad, y muy distinto es que todas las de-
cisiones y actos societarios deban ser sometidos
al escrutinio del organismo de contralor societa-
rio. Asi, ;cudl es el sentido de que una sociedad
que ha celebrado una asamblea en forma undni-
me, ha reelegido en el cargo de director a quien
lo venia ocupando desde hace varios anos, y que
voluntariamente se presenta ante el Registro Pu-
blico a informar esa designacidn, sea sometida a
un control de legalidad, con la carga burocrética
que ello conlleva de tener que presentar docu-
mentacidén certificada, solicitar dictimenes pro-
fesionales e incurrir en costosas publicaciones,
si en definitiva la finalidad perseguida es hacer
oponible esa decisién incontrovertida a los ter-
ceros que establezcan relaciones juridicas con la
sociedad, y para ello basta con su publicidad?Por
ende, lo que debe reevaluarse es cudles son los
controles deben llevar a cabo los organismos de
contralor societario en el ciclo vital de una socie-
dad, identificando claramente los intereses que
se buscar proteger y definiendo en qué medida
resulta necesario el involucramiento del Estado
en esa tutela. No puede suponerse la incapacidad
absoluta de quienes se relacionan con la socie-
dad en poder ejercer validamente sus derechos
sin la tutela del Estado, cuando ello es lo que ocu-
rre en la mayor parte de las relaciones regidas por
el derecho privado.

Para ello, seria beneficioso explorar el estdn-
dar de fiscalizacion de sociedades en base a
criterios basados en la gestion del riesgo, inde-
pendientemente del tipo societario elegido. Si
la fiscalizacidén a la que estdn sometidas las so-

ciedades no tiene un fundamento sélido, con un
proposito claro que verdaderamente proteja a la
sociedad o alos terceros, y son extremadamente
engorrosas, se genera ademas riesgo de incum-
plimiento.

Finalmente, y en base a las mismas conside-
raciones antes efectuadas, debe también ree-
valuarse el régimen de fiscalizaciéon privado y
la exigencia de sindicatura o comisién fiscali-
zadora en muchas de las sociedades hoy com-
prendidas por su obligatoriedad. En particular,
deberia también reconsiderarse las responsabi-
lidades impuestas al érgano de fiscalizacién en
virtud del art. 294 de la LGS, tomando en con-
sideracidn responsabilidades asumidas por los
auditores externos que en la prictica actiian en
la revision y auditoria de estados contables, evi-
tando generar superposiciones de tareas que re-
dundan en mayores tramites y costos de gestién
para las sociedades.

I11.2. Aplicar soluciones tecnoldgicas

También atentan contra la celeridad y eficien-
cia las formalidades impuestas por la LGS en
tiempos donde las comunicaciones electréni-
cas y el mundo digitalizado no habian hecho su
aparicidn. A diferencia de la época en la que fue
concebida la LGS, hoy los administradores pue-
den recibir informacién pertinente a su negocio
en forma constante e inmediata, y por lo tanto
también pueden tomar decisiones comerciales
muy rapido. La LGS actual contiene docenas de
requisitos para la convocatoria, celebracion, y
formalizacién de reuniones del érgano de ad-
ministracién que, en su mayoria, no responden
a esta necesidad. Por ende, resulta necesario re-
ver tanto las formas en que se dan publicidad a
los actos societarios, asi como facilitar la gestién
societaria recurriendo a los medios tecnolégi-
cos al alcance.

Si lo que se persigue es la publicidad de
convocatorias a asamblea o de las decisiones
adoptadas por las compaiiias que requieran
oponibilidad a terceros, esto puede lograrse me-
diante la mera presentacion de la informacién
ante el Registro Publico y poniéndola a disposi-
cién en un sitio publico de internet, sin necesi-
dad de mucho mas. La publicacién de un edicto
en el Boletin Oficial y en un diario de mayor cir-
culacién, que nadie jamds leerd y que ademas
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tienen su costo, se han tornado mecanismos
que no parecen adecuados a los tiempos.

La tecnologia moderna permite que una per-
sona pueda iniciar un emprendimiento comer-
cial, prestar sus servicios, y cobrar por ellos en
forma totalmente digital. Ahora bien, no puede
acceder a la oportunidad de constituir una so-
ciedad de la misma manera, ni de gestionarla
en forma digital. La incorporacién de las socie-
dades an6nimas simplificadas (SAS) al régimen
legal, asi como la modificacién del art. 61 de la
LGS permitiendo que casi la totalidad de los li-
bros societarios y contables de las sociedades
sean llevados en forma digital, no ha generado
aun los cambios necesarios. No resulta razona-
ble continuar con el copiado de actas en libros
de papel rubricados, que implican la necesi-
dad de traslado de los firmantes o de los libros,
con los consecuentes pérdida de tiempo y gas-
tos de movilizacién, cuando hoy en forma di-
gital se realizan transacciones comerciales de
gran cuantia y se emiten documentos publicos
oficiales, lo que demuestra que existen medios
tecnoldgicos suficientes para garantizar la cro-
nologia, integridad e inalterabilidad exigida por
las disposiciones del Céd. Civ. y Com. y la LGS.

La posibilidad de adoptar decisiones en reu-
niones o asambleas donde no todos los asisten-
tes se encuentran presentes fisicamente, sino
conectados por medio audiovisuales, ya se en-
cuentra receptado en la normativa vigente. La
pandemia de COVID-19 obligd a un ejercicio
habitual para la convocatoria y celebracién de
reuniones por estos medios, habiendo permi-
tido generar buenas précticas en la materia. La
grabacién de dichas reuniones igualmente no se
muestra como el mecanismo mdas conveniente
para dejar constancia de lo acontecido, porque
pueden resultar demasiado extensas y existir
consideraciones de caracter confidencial en las
conversaciones mantenidas que hacen al desen-
volvimiento del negocio y de secretos comercia-
les. Por ende, el acta que sintetiza lo acontecido
constituye la forma adecuada para respaldar
las decisiones societarias, y debe trabajarse en
elaborar mecanismos que puedan permitir su
firma o la de los correspondientes registros de
asistencia mediante recursos digitales.

En igual sentido, la firma de documentacién
contable exigida legalmente deberia seguir

igual camino. Por ejemplo, la Superintendencia
de Seguros de la Nacién, ya ha adoptado hace
algunos anos para las companias bajo su 6rbi-
ta, la posibilidad de remitir los estados conta-
bles (EECC) a través de Tramites a Distancia
(TAD). Esto ha generado una agilidad previa-
mente impensada; los EECC pueden remitirse
al organismo de contralor firmados digitalmen-
te por los administradores, sindicos, actuarios
y auditores a través de sus propias cuentas de
TAD, junto con una legalizacién también brin-
dada en forma digital por el Consejo Profesional
de Ciencias Econémicas. Ese EECC es facilmen-
te reproducible por la compainia, en forma gra-
tuita. Hay que considerar que el reemplazo del
papel, aparte de generar impacto ecolégico po-
sitivo, agiliza los tiempos de cumplimiento de
los requisitos normativos y facilita la tarea del
organismo de contralor que puede recurrien-
do a las herramientas que brinda la tecnologia
tener informacién inmediata, en la cual puede
realizar buisquedas y comparaciones rapidas
agilizando cualquier fiscalizacién. A diferencia
de esto, la mayoria de los registros publicos to-
davia requiere la firma olégrafa en los EECC. El
esfuerzo que conlleva generar multiples ejem-
plares originales firmados y legalizados genera
complicaciones y demoras para cumplir con la
totalidad de los requerimientos para hacer ins-
cripciones y presentaciones ante el regulador,
sobre todo cuando ya es de conocimiento pu-
blico que hay alternativas viables a este sistema.

Asimismo, respecto del régimen informati-
vo que conlleva una adecuada fiscalizacion, los
conocimientos de un empresario deberian re-
sultar suficientes para brindar toda la informa-
cién y documentacién que requiera el Registro
Publico en el marco de sus funciones de fisca-
lizacién via digital. Plataformas como TAD, la
Delegacién Virtual del Boletin Oficial de la Re-
publica Argentina, y la Autopista de Informa-
cién Financiera (AIF) de la Comisién Nacional
de Valores, han brindado una solucién digital a
los requisitos de proveer informacién y publici-
dad que deben cumplir las sociedades. Funcio-
nan correctamente porque brindan respuestas
agiles, inmediatas, y permiten el uso de docu-
mentacion electrénica que admite su fécil co-
municacién, torndndolas en reproducibles a
ningdn costo.
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Por lo expuesto, cualquier revisién que se
realice del régimen de fiscalizacién societaria,
debe ademads propiciar la incorporacién de in-
novaciones tecnolégicas que coadyuven a esa
finalidad. La incorporacién en la LGS de la po-
sibilidad de generar una estructura societaria
constituida con bajos costos, y también requi-
sitos accesibles, generard equidad en el mundo
comercial. La posibilidad de acceder al mundo
de los negocios con costos asequibles de dinero,
pero también de informacién y conocimiento,
generard en forma inequivoca la democratiza-
ci6n del mercado. Ademas, coadyuvara a brin-
dar transparencia, y un acceso mas equitativo al
mercado, pero también puede disminuir costos
estatales derivados de su fiscalizacién.

I111.3. Flexibilidad para el ingreso y egreso de socios

El mundo de los emprendimientos digitales
pone de manifiesto que muchos de estos pro-
yectos arrancan inicialmente con la idea y el
trabajo de algunos y los aportes dinerarios de
pequeiios inversores que estan dispuestos asu-
mir un alto riesgo en un contexto donde no se
vislumbra con certeza el éxito del emprendi-
miento, pero sin cuyo aporte la creacion de la
empresa posteriormente exitosa no hubiera
sido posible.

En virtud de que la LGS ha cumplido medio
siglo sin reformas relevantes en este sentido, no
ha podido adaptarse a la presente realidad, ni
menos adelantarse a los potenciales cambios
sobre capitalizaciones, y distintos instrumen-
tos de financiaciéon de companias que brinda la
modernidad. Por ello, se debe avanzar en flexi-
bilizar las formas de participacién en el capital
social, asf como prever mecanismos que permi-
tan facilitar el ingreso y el egreso de socios en
determinadas circunstancias. El proceso de fis-
calizacion, aprobacidn, y registraciéon del capi-
tal social que se requiere hoy en dia no permite
conseguir el dinamismo necesario para la salida
y egreso de socios en una sociedad.

En ese contexto, y teniendo en cuenta el de-
rrotero del derecho societario en materia de
adopcion de tipos sociales, resultaria conve-
niente revaluar las disposiciones del art. 167 en
cuanto limitan los aportes de los accionistas a
las obligaciones de dar, debiendo permitir flexi-
bilidad para el ingreso de socios que realicen sus

aportes aportando trabajo personal y brindando
ideas, que los otros socios estan dispuestos a re-
conocer y valorar dinerariamente. Asimismo,
para permitir que una empresa quiera incenti-
var a sus empleados mediante medios econd-
micos, que estén atados a los resultados de la
sociedad o a ciertos eventos de la vida societa-
ria, motivando su desempefio y permanencia
en la empresa sin necesidad de una contribu-
cion al capital social en dinero. Si la LGS inclu-
yera un marco legal que le dé seguridad tanto al
empleado como al empleador sobre las reglas
claras aplicables a este sistema, los empleado-
res podrian contar con una herramienta concre-
ta para incentivar a sus empleados.

Por otro lado, y ante la dificultad de acceso a
los créditos, resulta necesario considerar ciertos
instrumentos de financiacién para emprendi-
mientos locales que puedan concretarse entre
privados dispuestos a realizar pequefas inver-
siones en estadios tempranos de la vida social,
a cambio de una futura participacién que se
materializara a futuro en base a ciertas pautas,
y que permitiré a la sociedad registrar estos in-
gresos tanto bajo la modalidad de deuda como
de aportes. La implementacién de acuerdos de
esta naturaleza, al estilo de los acuerdos “SAFE”
('Simple Agreement for Future Equity’) o “KISS”
(Keep It Simple Security) del derecho norteame-
ricano o los ABACOS (Acuerdos Bdsicos Accio-
nes a Compra) del derecho mexicano se topan
con ciertas limitaciones en el derecho argentino
vinculados a las exigencias y plazos de integra-
cién del capital, a la regulacién derivada de ella
relativa a los aportes irrevocables que impone
plazos para su capitalizacién y forma de realiza-
cidn, y con ciertas incertidumbres planteadas a
partir de la regulacion de los contratos prelimi-
nares en los arts. 994 a 996 del Céd. Civ. y Com.
Desde la realizacién del aporte y la adquisicién
del derecho ala participacion societaria hasta su
efectiva conversidn en acciones puede transcu-
rrir una cantidad de tiempo indeterminada, y es
posible que una siguiente ronda de financiacién
0 un evento societario no ocurra. Sin embargo,
estas herramientas benefician a la compaiifa, ya
que adquiere financiacién, y no incurre en un
incumplimiento de pago, y también beneficia al
inversor que recibe la participacién en la socie-
dad una vez que se cumpla el evento que haya
pactado con esta.
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Este tipo de acuerdos requiere que pueda
operar la autonomia de la voluntad, incluyen-
do ciertos derechos para el inversor, como el
acceso a cierta informacién de la compaiia, y
garantizandole que llegado el momento de la
conversion recibird la participacién convenida.
Por ende, la posibilidad de poder limitar anti-
cipadamente el derecho de suscripcién prefe-
rente y al derecho de acrecer, consagrados en
el art. 194, se tornan también cuestiones rele-
vantes a reconsiderar en el marco de la norma-
tiva de la LGS.

Finalmente, y con el propésito de poder alen-
tar mayores inversiones, debe también verse la
forma de facilitar la salida de los socios, quienes
deben vislumbrar anticipadamente que no ve-
rén indefinidamente anclada su inversién. En
la actualidad, a la hora de querer desprenderse
de acciones de una sociedad, los socios minori-
tarios se encuentran frente a un proceso com-
plejo para encontrar un comprador al que le sea
conveniente adquirir sus acciones. Por ello debe
analizarse posibilitar esa salida por una recom-
pra por la sociedad en algunos casos, lo cual se
encuentra muy limitado en la actual LGS.

Por una parte, el derecho de receso se en-
cuentra restringido a ciertas situaciones, como
la transformacién de una sociedad y demaés su-
puestos enumerados en el art. 245 de la LGS, y
basado en un precio que resulta de la valuacién
patrimonial proporcional resultante del tltimo
estado contable de la sociedad, que esta sujeto
a los avatares de la inflacién y que no considera
que el valor de la empresa puede estar dado por

factores distintos a su patrimonio neto. Por otra
parte, conforme al actual 220 de la LGS una so-
ciedad solo podria adquirir las acciones de este
socio minoritario para cancelarlas con el pre-
vio acuerdo de una reduccién de capital, pero
esto significa que la decisién sobre la reduccion
de capital y, en consecuencia, la salida del ac-
cionista minoritario se encuentra en manos de
los accionistas mayoritarios, que deben votar
en este sentido en la asamblea. Los otros casos
contemplados en la LGS requieren que exista la
posibilidad de un dafio grave, o en caso de que
se adquiera una sociedad en la que participa.
Por ende, estos mecanismos no se presentan
como suficientes para responder a la inquietud
planteada, y corresponderia en las actuales cir-
cunstancias evaluar mecanismos que permitan
flexibilizar esas disposiciones otorgando mayor
margen a los acuerdos societarios.

IV. Conclusion

En conclusién, después de medio siglo de
su creacién, es hora de repensar ciertos pun-
tos de la LGS. Eliminar las barreras de acceso,
que no estaban pensadas para un mundo digital
en el que emprender ya no es solo un privilegio
para algunos, generard un mejor mercado, més
transparente y beneficioso, que serd més facil
de fiscalizar. Después del acceso, la LGS debe
aportar herramientas suficientes para que quie-
nes administran sociedades puedan adminis-
trar las sociedades con herramientas digitales, y
financiarse correctamente, dentro de un marco
regulado que permita el crecimiento de las so-
ciedades, y genere mayor valor para todos.
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I. Introduccion

A poco mas de cinco anos de la entrada en vi-
gencia del nuevo Cdd. Civ. y Com., puede ase-
verarse —sin temor al yerro— que su impacto
en materia de responsabilidad civil, enlazado
a cada una de las diversas disciplinas juridicas
donde la irrogacién de un dafio injusto moti-
va el deber de resarcir, ha sido enorme. No ha
permanecido —ni podria haber permanecido—
ajeno a ello el Derecho Societario.

Entre otras grandes reformas que el nuevo
Céd. Civ. y Com. ha traido en materia de res-
ponsabilidad civil —en un contexto donde el

(*) Doctor en Derecho (UNL) (tesis sobresaliente). Ma-
gister en Derecho de la Empresa por la (UA) (medalla
de Oro al Mejor Promedio y Premio "Mejor Tesina").
Mencidn especial "Joven Jurista de Argentina" otorgada
por la Academia Nacional de Derecho y Ciencias
Sociales. Profesor de grado en Derecho Civil Il y Derecho
Societario (UNL y UNER). Profesor en la Maestria de
Derecho de Empresa (UA).

legislador deja de lado la limitacién de los de-
trimentos reparables (la famosa “serie cerrada”
que dejaba fuera relevantes eventos lesivos) y
acentda (una vez demostrado el perjuicio) el
principio de la reparacién plena o integral (1)
(art. 1740, Céd. Civ. y Com.)— se cuentan, a no
dudarlo, la inclusién —antes discutida— de las
obligaciones de resultado como una hipdtesis
donde media un factor objetivo de atribucion
(conf. art. 1723, C6d. Civ. y Com.) (2), y el en-
sanchamiento de la nocion de dolo —antes cir-
cunscripta a su version clasica enancada a la
“manifiesta intencién de danar” del art. 1072

(1) Cfr. MOSSET ITURRASPE, Jorge, "Responsabilidad
civil en el proyecto de 2012", en RDPC, 2012-3, p. 452.

(2) VAZQUEZ FERREYRA, Roberto A., "Prueba de la
culpa, de los criterios objetivos y de la relaciéon de causa a
efecto", Revista de Derecho de Danos, 2012-3 ("Proyecto
de Cdédigo Civil y Comercial"), Rubinzal-Culzoni, Santa
Fe, ps. 408/409.
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del cédigo velezano— hacia los confines del
llamado dolo eventual (3).

En el mismo sendero, puede incluirse lo ati-
nente a la posibilidad de reparar, ahora, tam-
bién, los darfios indirectos (conf. art. 1739, C4d.
Civ. y Com.), con legitimacion activa ampliada.

La referencia al “dolo” que el art. 274 LGS in-
cluye como factor de imputacién dentro de la
responsabilidad de los directores de sociedades
andénimas, bien se ha advertido, luce sobrea-
bundante, pues consignando la precitada nor-
ma la responsabilidad por culpa, no podria no
incluir la sancién a una conducta dolosa de los
administradores, la cual, incluye, por cierto, la
intencién de beneficiarse a expensas de la socie-
dad administrada y sus accionistas (4). Empero,
en otras areas que se enlazan a su responsabi-
lidad —como lo es la zona de insolvencia— la
acreditacion del dolo es conditio sine qua non
para la procedencia de la accion resarcitoria del
caso (v. gr., art. 173, LCQ) o bien aparece como
causal de una mayor extension del resarcimien-
to, por ejemplo (aunque esto sucede, en general,
en toda hipétesis de eventos lesivos resarcibles),
en materia de Defensa de la Competencia y vio-
lacién a la ley 27.442 (ya sea por abuso de posi-
cién dominante o acuerdos ilicitos o colusorios
entre competidores que promueven la carteli-
zacion de determinados mercados), en los ca-
sos —claro esté (que los hay)—, en que ello sea
achacable a los administradores (5).

(3) Cfr. CALVO COSTA, Carlos A., "Incidencias del C6-
digo Civil y Comercial. Obligaciones. Derecho de dafos",
Hammurabi, Buenos Aires, p. 156.

(4) Cfr. BALBIN, Sebastian, "Curso de Derecho de las
sociedades comerciales", Ad-Hoc, Buenos Aires, 2010,
p. 711.

(5) Cfr. TREVISAN, Pablo, "Reparacién de dafos por
conductas anticompetitivas a la luz de la nueva Ley de
Defensa de la Competencia”’, en TREVISAN, Pablo -
CHAMATROPULOS, Alejandro y otros (dirs.), Comenta-
rios a la Ley de Defensa de la Competencia, La Ley, Bue-
nos Aires, 2018, ps. 441y 453. "Los administradores de las
empresas que hubieren infringido la LDC, pueden ser
sujetos pasivos de las acciones de responsabilidad civil.
Los administradores y representantes de las sociedades
tienen el deber de obrar con lealtad y diligencia del buen
hombre de negocios. El incumplimiento de esta obliga-
cién implica la responsabilidad ilimitada y solidaria por
los danos y perjuicios que resulten de la accién u omisién
de quien fuere el autor de la falta. (...) En caso de dolo,

La estructura central del sistema de responsa-
bilidad civil, en cualquier caso, mantiene su cla-
sica vertebracidn en sus presupuestos bdsicos y
ello rige, asimismo, para la responsabilidad de
los administradores societarios (6): a) antijuri-
dicidad; b) factor de atribucién; c) dafio resarci-
ble; y d) nexo de causalidad.

La responsabilidad de los administradores so-
cietarios, cual hipétesis especifica que —en la di-
namica de la conducta humana en interferencia
intersubjetiva que configura el objeto del dere-
cho— puede acaecer, queda enmarcada, asi pues,
en tal contexto y bajo las aguas de estas nuevas di-
rectrices que trae el actual Céd. Civ. y Com.

Empero, no solo el rostro de la responsabili-
dad civil de los administradores societarios se ha
“transfigurado” conforme estos nuevos confines
que ha abierto el C6d. Civ. y Com., sino que tam-
bién, a lo largo de los tltimos afios, otros fenéme-
nos normativos —cuya génesis ha provenido de
diversas fuentes de derecho (v. gr., jurisprudencia,
principios juridicos, usos y costumbres, resolucio-
nes administrativas, etc.)—, han bosquejado estos
nuevos horizontes de que hablamos en el titulo.

IL. La aplicacion del C4d. Civ. y Com. (en su
medida) al desempeiio de los administrado-
res societarios

Estamos conscientes de que no debiera ser ne-
cesario desarrollar en un acépite separado larazén
de ser que explica que el nuevo Céd. Civ. y Com,,
en su medida (7), devenga aplicable a la dinamica
interna del funcionamiento de las personas juridi-
cas privadas, incluyéndose en tal categoria, como

ademads de las consecuencias mencionadas para el caso
de conductas culposas, también podran llegar a ser im-
putables las consecuencias casuales".

(6) Cfr. NISSEN, Ricardo A., "Curso de Derecho So-
cietario. La ley 19.550 con las reformas efectuadas por la
ley 26.994 y su adecuacién al Cédigo Civil y Comercial”,
Hammurabi, Buenos Aires, 2016, p. 481.

(7) Nos parece importante reparar —para evitar mal-
entendidos— en la precisién con que tratamos de utilizar
los términos: "...en su medida...". Asi como no es logico
predicar una aplicacién in totum del Céd. Civ. y Com. a
toda situacién societaria-interna, tampoco puede serlo
vedar toda injerencia al Céd. Civ. y Com. en materia so-
cietaria —como alguna doctrina, en los hechos, lo pre-
tende—, a riesgo, caso contrario, de transgredir abierta-
mente normas imperativas de este digesto.
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es claro, a las sociedades mercantiles y sus admi-
nistradores. Empero, los cuestionamientos que,
en la materia, ha exteriorizado cierto sector doctri-
nario (8), tornan menester hacerlo.

Grdfico 1

/ Normas estatutarias \

Normas supletorias o interpretativas
tambien del mismo CCYC o de la
LGS

El art. 150 del nuevo Céd. Civ.y Com., como es
sabido, establece: “Leyes aplicables. Las perso-
nas juridicas privadas que se constituyen en la
Republica se rigen: a) por las normas imperati-
vas de laley especial o, en su defecto, de este C6-
digo; b) por las normas del acto constitutivo con
sus modificaciones y de los reglamentos, preva-
leciendo las primeras en caso de divergencia;
¢) por las normas supletorias de leyes especia-
les, o en su defecto, por las de este Titulo”

Como bien lo ha sostenido Saux —cuya auto-
ridad en la materia seria insdlito controvertir—,
se trata esta de una “disposicién novedosa pero
destacable” (9), “elogiable” (10), con fuente en
el art. 146 del Proyecto de Céd. Civil de 1998, y
que viene a colocar al operador juridico, “pues-
to en la labor de discernir bajo qué reglas la
persona juridica privada bajo consideracién
debe desenvolverse, tiene una escala secuen-
cial de fuentes: ante todo, las normas imperati-

(8) Cfr. ROVIRA, Alfredo, "Necesaria reforma integral
de la Ley General de Sociedades", LA LEY, 2016-F, 515.

(9) SAUX, Edgardo I., "Tratado de Derecho Civil. Parte
General", Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2018, t. II, p. 567.

(10) Ibidem, p. 569.

vas del propio Cddigo o de las leyes especiales;
en segundo lugar, las normas estatutarias (...)
y, si estas nada dijeran con relacién al tema a
esclarecer, las normas supletorias o interpreta-
tivas también del mismo Cdédigo o de leyes es-
peciales” (11).

Los diferentes cuerpos legales mencionados
en esta disposicién contienen normas dispositi-
vas e imperativas. Sin perjuicio de ello, lo que es
claro es que, de la literalidad de la disposicién
legal de marras, se concluye que: Se aplican a
las personas juridicas privadas que se constitu-
yen en el pais, las normas imperativas que esta-
blecen las leyes especiales (v. gr., la LGS), luego
normas estatutarias, y que, ante la falta de tales
cuerpos, se aplican las normas contenidas en el
Cdd. Civ. y Com. (12).

Dicho esto, nos preguntamos: ;a qué segmento
o0 a qué norma de la LGS se contraponen estas in-
novaciones que —respecto de temas varios de res-
ponsabilidad civil— ha traido el Céd. Civ. y Com.?
La respuesta es clara y contundente: A ninguna.
Y si ello es asi, sin &nimo de caer en conclusio-
nes simplistas —a las que no somos ni nunca he-
mos sido afectos—, no vemos como puede decirse
que los actuales arts. 1723, 1724 0 1739 Cod. Civ. y
Com. no se apliquen a la regulacion de la respon-
sabilidad de los administradores societarios, mds
aun cuando se tratan de normas imperativas (se
cataloguen o no de orden publico) pues, por ejem-
plo, no es admisible que, por autonomia privada,
las partes dejaran fuera del radio de aplicacion a
una relacion juridica la responsabilidad por dolo
(art. 1743, C4d. Civ. y Com.).

La nueva normativa, asi entonces, del Céd.
Civ. y Com., que, “de forma muy convenien-
te” (13), contempla en el art. 1724 como factor
de atribucion al dolo eventual, tiene inciden-
cia en multiples areas, tales como en la accién
concursal de responsabilidad prevista en el
art. 173 LCQ, al haberse dejado de lado la no-
ci6n de dolo contemplada en el art. 1072 del vie-
jo Cod. Civil. A partir de esta modificacion, es

(11) Ibidem.

(12) Cfr. TOBIAS, José, "Comentario al art. 150", en
ALTERINI, Jorge (dir.), Cédigo Civil y Comercial comen-
tado, La Ley, Buenos Aires, 2015, t. I, p. 1062.

(13) VAZQUEZ FERREYRA, Roberto A., "Prueba de la
culpa...", ob. cit., p. 414.
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que la jurisprudencia tiene el marco legal para
abarcar conductas dafiosas que quizds, otro-
ra, hubieran permanecido impunes y hasta tal
vez, antes del afio 2015, podrian haberse con-
siderado “algo no doloso’, permitiendo, ahora,
verbigracia, la operatividad del régimen de res-
ponsabilidad concursal (14).

III. El ensanchamiento hacia la nocion de
dolo eventual y su impacto en la actuacion de
los administradores societarios

II.1. La actuacion conforme la “lealtad y dili-
gencia” de un buen hombre de negocios (art. 59,
LGS) que ha de asumir todo administrador so-
cietario

El nudo gordiano en la atribucién de respon-
sabilidad a administradores societarios (sea en
el seno de relaciones internas o externas) discu-
rre por el médulo ideal del buen hombre de ne-
gocios del art. 59 LGS que trasunta “un elemento
de conocimiento y destreza en las cuestiones
vinculadas al tréfico mercantil (...) y que deno-
ta un conocimiento vasto en materia de nego-
ciaciones al mismo tiempo que comprende el
modo y la forma en la cual el mercado se com-
porta” (15).

La variedad de conductas que pueden im-
plicar negligencia o imprudencia al momento
de dirigir sociedades comerciales es infinita e
imposible de delimitar, en catdlogos cerrados.
Cualquier tipificacion taxativa es futil y esta des-
tinada a la més absoluta intrascendencia. En el
mejor de los casos no podria tener sino ambicio-
nes enunciativas. La envergadura de la compa-
fifa, la clase de actividad que desarrolle, la época
en la que nos ubiquemos, y un largo etcétera
que no viene a cuento enumerar, son algunas de
las variables que tornan inviable cualquier in-
tento en ese sentido.

(14) MICELI, Maria Indiana, "La incidencia del nuevo
Cédigo Civil y Comercial en la accién concursal de res-
ponsabilidad”, IX Congreso Argentino de Der. Concursal
y VII Congreso Iberoamericano de la Insolvencia —sep-
tiembre 2015, Villa Giardino, Cérdoba—, t. IV, Fespresa,
2015, p. 212.

(15) VITOLO, Daniel R., "Responsabilidad de los ad-
ministradores de sociedades comerciales”, Legis, Buenos
Aires, 2007, p. 14.

Asi las cosas, el parametro de la “lealtad y di-
ligencia del buen hombre de negocios” aunque
“vago, si se quiere, se justifica en la propiay eté-
rea naturaleza de las conductas que, en punto a
su responsabilidad, los administradores deben
satisfacer” (16).

De esta suerte, no puede extranar que el aco-
gimiento de esta férmula por los legisladores
que concibieron la LGS en 1972, haya sido re-
cibida con beneplécito en su momento y siga
ponderdndose como una técnica sabia y acerta-
da en aras de regular la culpabilidad de los ad-
ministradores societarios (17).

Sin perjuicio de que este modo de aborda-
je normativo —a través de “clausulas abiertas”
(por decirlo en forma sencilla)— es cada vez
mas frecuente en nuestro tiempo (18), lo cierto
es que, en el campo de la administracién socie-
taria, no parece haber otra modalidad mas ati-
nada o coherente (19).

Desde ya digamos que el standard del art. 59
LGS solo implica un margen de discrecionali-
dad mayor para el juez, pero en modo alguno se
enanca —como equivocadamente suele creer-
se— en un contexto (el sistema juridico) donde
el resto de los conceptos tiene una directa co-
rrelacion con la materia factica que pretende re-
gularse, encontrdndose exento de dificultades
interpretativas. Si es cierto que existe una “inde-
terminacion constitutiva” del derecho solo res-
ta preguntarse, en cada drea del ordenamiento,
cudl es el “quantum de discrecionalidad” que la
ley deja en manos del juez en cada caso concre-
to (20), lo cual, no debe causar escozor pues, de

(16) BALBIN, Sebastian, "Accién social de responsabi-
lidad contra el Directorio”", Ad-Hoc, Buenos Aires, 2006,
p- 24.

(17) Cfr. ROITMAN, Horacio, "Ley de Sociedades Co-
merciales. Comentada y anotada”, La Ley, Buenos Aires,
2006, t. IV, p. 880.

(18) Cfr. GALDOS, Jorge y otro, "La fisonomia de la culpa
en los albores del tercer milenio y desde la 6ptica de la su-
prema corte bonaerense", RDD [La culpa-1], 2009-1, p. 161.

(19) Contr. GEBHARDT, Marcelo, "Propuestas de mo-
dificaciones en el sistema del gobierno corporativo de las
sociedades"”, en Jornadas de Derecho Econémico Empre-
sarial, Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2011, ps. 105/111.

(20) Cfr. FERNANDEZ, Tomds Ramén, "El Derecho y el
quehacer de los juristas”, LA LEY, 2012-B, 1150.
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la misma forma que otros conceptos de similar
talante (“orden publico’, “moral y buenas cos-
tumbres’, etc.) siempre la decisién judicial (o
administrativa, en su caso) habra de sujetarse al
test de razonabilidad y no podra ser nunca ar-
bitraria, a riesgo de ser, en dicha eventualidad,

inconstitucional.

Sibien la vara que suele emplearse para medir
la culpabilidad de los administradores es, gené-
ricamente hablando, la ya mencionada férmula
del art. 59 de la LGS, conviene, por razones de
rigurosidad, diferenciar el deber de lealtad (duty
of loyalty) del deber de diligencia (duty of care).

El primero tiene como norte evitar que los ad-
ministradores —por muy diligentes que puedan
ser— obtengan beneficios a expensas de la so-
ciedad a través de la concrecién de actos en los
que esta presente un conflicto entre el interés de
estos y el de la sociedad. El segundo prescribe
que los administradores desarrollen las presta-
ciones a su cargo con la idoneidad, capacidad
y eficiencia que exige el cargo en pos del épti-
mo desenvolvimiento de los negocios sociales y
cumplimiento del objeto social (21).

En cualquier caso, no por nada la LGS inclu-
ye bajo la égida de una misma norma (art. 59)
estos deberes. No cabe, entonces, exagerar las
diferencias. Por ello es por lo que, bien que se
mire, en toda falta al deber de lealtad subyace
una falta de diligencia y viceversa (22).

II1.2. La expansion conceptual de la nocion de
“dolo” como factor subjetivo de imputacion

La actuacion antijuridica y dafiosa de quienes
invisten la funcién de administrar sociedades
—acreditada que haya sido su existencia— pue-
de ir enlazada, en lo que hace a las especificas
acciones de responsabilidad que puedan haber-
se incoado, al factor de atribucién subjetivo del
“dolo” que venimos de mencionar y que, obvia-
mente, debe cohonestarse —en su abordaje—
con la regulacién del Céd. Civ. y Com.

(21) Cfr. CNCom., Sala B, "Siempre SA c. Rao, Francis-
co", 22/09/2006, RSyC, nro. 41, p. 222.

(22) Cfr. DOBSON, Juan L., "Interés societario", Astrea,
Buenos Aires, 2010, p. 95.

Apareciendo muchas veces de una evidencia
incontestable la antijuridicidad, el dafio resarci-
bley el nexo de causalidad en la conducta de los
administradores sindicados de responsables,
resta, muchas veces, abordar —singularizada-
mente— el factor de imputacion subjetivo es-
pecifico que exigen normativas puntuales que,
como la LCQ en su art. 173, fijan al “dolo” como
requisito de inexorable acreditacién.

Recordemos que conforme el actual art. 1724
del C6d. Civ. y Com. el dolo “se configura por la
produccién de un dafio de manera intencional o
con manifiesta indiferencia por los intereses aje-
nos”.

Ello ha implicado, como ya lo hemos dicho, una
flexibilizacion del concepto cldsico de dolo que
—como factor de atribucién— trafa el Céd. de
Vélez Sarsfield en cuanto a que, ahora, abarca
muchos otros supuestos facticos ademads de la
“manifiesta intencién de danar” del viejo art. 1072,
incluyendo, asi las cosas, seglin venimos senalan-
dolo, todo evento lesivo achacable a dolo eventual.

Se han seguido para la redaccién de esta nor-
ma las ensefianzas que, mucho tiempo antes de
la entrada en vigencia del nuevo digesto (2015),
vertieran en innumerables oportunidades —en-
tre otros— Mosset Iturraspe y Kemelmajer de
Carlucci (ésta tltima, como se sabe, integrante
de la Comision que tuvo a cargo la redaccién del
nuevo digesto).

Asi, en cuanto a la necesidad de esta flexibi-
lizacién del concepto de dolo, incluyendo alli
al “dolo eventual” también —y su consiguiente
cercaniay vecindad con la nocién de “culpa gra-
ve”—, ya sefialaba Kemelmajer de Carlucci que
“[aJunque la culpa grave y el dolo son conceptos
tedéricamente no asimilables, en los casos prac-
ticos es muy dificil distinguir cudndo el deudor
ha incumplido deliberadamente de aquellos en
que no ha observado la diligencia que cualquier
persona hubiese puesto para cumplir la obliga-
cién. Desde antiguo los romanos equipararon el
dolo o la culpa grave, pues no son diferenciables
ante los casos concretos” (23).

(23) KEMELMAJER de CARLUCCI, Aida R., "Los fac-
tores subjetivos de atribucién", en MOSSET ITURRASPE,
Jorge (dir.) - KEMELMAJER de CARLUCCI, Aida (coord.),
Responsabilidad civil, Hammurabi, Buenos Aires, 1997,
p. 170.
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Y Mosset Iturraspe, por su parte, ya explicaba
que “el dolo, al igual que la culpa, admite gra-
duaciones de las cuales surgen diversas espe-
cies: dolo directo, dolo directo de segundo grado
ydolo eventual, destacadas por la doctrina penal
y que parece ha olvidado la doctrina civil” (24).
Pues bien, ese “olvido” que, en 1998, apuntaba
el maestro santafecino, hoy ha dejado de ser tal:
La expresion “de manera intencional o con ma-
nifiesta indiferencia por los derechos de terce-
ros” incluye en su seno al “dolo eventual” (25).

Ambas elaboraciones, antes de fuente juris-
prudencial (26) y doctrinaria, hoy ya tienen es-
tatura y envergadura de ley: el nuevo Céd. Civ.
y Com.

Es decir, que el hecho de que una conducta
achacable a “dolo eventual” quede hoy incursa,
claramente, en el radio de la norma del art. 1724
Céd. Civ. y Com. es tema ya indiscutido y —si
se nos permite la expresion— “pasado en auto-
ridad de cosa juzgada a nivel de Derecho posi-
tivo” (como lo es el vigente Céd. Civ. y Com.).
Como bien se ha dicho, en el vigente art. 1724
del Céd. Civ. y Com., existe una clara “..flexibili-
zacion del concepto en razén del dolo eventual.
El dolo eventual es una manifiesta indiferencia
por los intereses ajenos; el dolo intencional, di-
ferentemente, importa una decisién deliberada
de ocasionar el dafio ala victima” (27).

Tal elasticidad del actual concepto de dolo ha
sido apuntada, también, por Martorell: “..A par-
tir del 1° de agosto de 2015, en el art. 1724 se ha

(24) Cfr. MOSSET ITURRASPE, Jorge, "Responsabi-
lidad por danos", Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2000, t. I,
p. 163.

(25) Cfr. VAZQUEZ FERREYRA, Roberto A., "Prueba
de la culpa...", ob. cit., p. 414.

(26) Por ejemplo, CNCiv., Sala M, "Martinez y Lutz SRL
y otra c. Microsoft Corporation", 10/11/2006, RCyS, 2007,
p- 654. En similar sentido, cfr. CALVO COSTA, Carlos A.,
"Incidencias...", ob. cit., p. 156. "Mientras el C6d. Civil se
referia Gnicamente al dolo directo (es decir, aquél diri-
gido a causar un dano, art. 1072), el art. 1724 incorpora
también el dolo eventual (la accién no se ejecuta para
causar el dano, pero el autor del hecho desdena el per-
juicio que puede ocasionar), por la referencia, ademas
de la intencionalidad, a la manifiesta indiferencia por los
intereses ajenos".

(27) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "El dolo en la res-
ponsabilidad civil", LA LEY, 2018-E, 705.

flexibilizado, asimismo —y en forma notoria—,
la nocién de 'dolo’. Mientras en el Céd. de Vélez
solo habia 'dolo’ cuando se sabia lo que podia
pasar y se actuaba queriendo que eso pasara,
exigiéndose la reunién de 2 (dos) elementos
para tenerlo por configurado —uno el cognosci-
tivo, o sea el acto ejecutado 'a sabiendas', y otro
el volitivo o la intenciéon de danar—, ahora, en
el nuevo Céd. Civ. y Com. solo se exige la inten-
cién. En los hechos, entonces, bastard la previa
representacion o conocimiento de las consecuen-
cias del acto llevado a cabo con la 'manifiesta in-
diferencia por los intereses ajenos’ enunciada en
la norma, habiéndose dado cabida asi en el nue-
vo texto legal al denominado ‘dolo eventual’, que
en el Céd. de Vélez se hallaba excluido” (28).

Queda entonces, a tenor de lo resefiado en
este acapite, mas que claro que con el nuevo
Céd. Civ.y Com., y laletra de su art. 1724 (in cla-
ris non fit interpretatio), el dolo eventual se in-
cluye en el supuesto de hecho de la norma.

II1.3. Dolo eventual: caracterizacion

La teorfa del dolo eventual —tal como se ha
sefialado desde el derecho penal (universo,
donde, indudablemente, ha tenido mas desa-
rrollo y profundizacién este concepto)— surgi6
para tratar de incluir en el &mbito del dolo una
serie de casos que no se adaptaban facilmente
a los elementos estructurales de este, pero que,
de todas formas, los jueces asimilan al dolo, por-
que un elemental sentimiento de justicia lleva a
que sean tratados con la misma severidad que
la que se utiliza para los que son —indiscutible-
mente— dolosos (29).

En el dolo eventual, asi las cosas —enmarca-
dos en “escaléon maés bajo de la culpabilidad do-
losa” (30)— el sujeto danador “..se representa

(28) MARTORELL, Ernesto E., "Responsabilidad de
los auditores y de las calificadoras de riesgo: ;Subjetiva u
objetiva?", Revista de Derecho de Danos, 2017-2, p. 344.
Con similar terminologia, cfr. LOPEZ HERRERA, Edgardo,
"Comentario al art. 1724 del CCyCN", en RIVERA, Julio -
MEDINA, Graciela (dirs.), Cédigo Civil y Comercial de la
Nacién Comentado, La Ley, Buenos Aires, 2013, p. 1033.

(29) Cfr. TERRAGNI, Marco, "Dolo eventual y culpa
consciente", Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2009, p. 79.

(30) Cfr. FONTAN BALESTRA, Carlos, "Derecho Penal.
Introduccién y Parte General", act. por Guillermo A. Le-
desma, Abeledo-Perrot, Buenos Aires, 2010, p. 327.
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la posibilidad de un resultado que no se desea, pero cuya produccién consiente, en tltima instan-
cia, corriendo el riesgo de causarlo con tal de obtener el efecto que quiere ante todo. Aunque dife-
rentes, al igual que en la culpa consciente se prevé como posible la realizacion del resultado (...) En
el dolo eventual se exige: a) La representacion del resultado como posible; b) El consentimiento en que
se produzca; y, c) La condicion de que de haber estado convencido el agente de la produccion de dicho
resultado habria omitido su acto” (31).

En cualquier caso, no cabe perder de vista que las multiples inconductas y hechos dafosos, que
—por supuesto— en un plano potencial, en nuestro pais y allende sus fronteras, hacia el ente socie-
tario, sus accionistas o terceros, puedan llevar a cabo determinados directores de sociedades an6-
nimas, muchas veces, igualmente, caerian bajo la antigua concepcién restringida del dolo que regia
en el art. 1072 del C6d. de Vélez, encajando derechamente en la “manifiesta intencién de danar”
alli antes receptada.

Mas, y este es el punto, en muchas ocasiones, luego de la entrada en vigencia del actual Cdd. Civ.
y Com., aun cuando aquello pudiera no ser de ese modo, de lo que no podrd caber duda es que, por
lo menos, podrdn ser achacables —ahora— a una conducta dariosa atribuible a dolo eventual como
Jactor subjetivo de atribucion, dado el ensanchamiento conceptual operado en funcion del actual
art. 1724 Céd. Civ. y Com.

Grdfico 2

Aceptacion de la
Agentes o autores del dafio = posibilidad de su

acaecimiento

RESULTADO DANOSO /

Responsabilidad

Irresponsabilidad

No asentimiento
Directores de S.A. a la posibilidad

de su acaecimiento

Es decir que el sujeto dafiador “se representa” la posibilidad de un resultado darioso e igualmen-
te consiente en que se produzca tal lesion o hecho ilicito. Puede que los directores, en verdad, ha-
yan “deseado” el resultado dafnoso que finalmente se haya producido (dolo directo); empero, de no
considerarse ello asi, muchas veces serd francamente imposible pensar que —de minima— no “se
hayan representado” el impacto dafioso hacia el patrimonio de la sociedad, sus acreedores o accio-
nistas, y que, a pesar de ello, lo aceptaran y consintieran.

Volviendo a centrarnos en nuestro derecho positivo (art. 1724, Cd. Civ. y Com.), bien se ha expli-
cado que “[d]olo importa la 'intencién deliberada de un agente de causar un dano' (visién cldsica)
o una 'manifiesta indiferencia por los intereses ajenos' (dolo eventual). En el dolo eventual existe
larealizacion de una conducta, con una representacion de un resultado posible pero no querido; se
habla de un menosprecio por los bienes juridicos ajenos. (...). La 'manifiesta indiferencia’ requiere

(31) MOSSET ITURRASPE, Jorge, "Responsabilidad...", t. I, p. 164.
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una representacion del posible resultado darnoso
(y pese a ello, continuar 'intencionalmente’ con
la realizacion de actos que pueden tener conse-
cuencias perjudiciales). Lo grave es que se tuvo
conciencia de una posibilidad seria y concreta
de la ocurrencia del dafno y no se modificé su
conducta danosa” (32).

Asi las cosas, puede concluirse sin mayor di-
ficultad que la ampliacion de la nocion de dolo
operada en funcién del art. 1724 alcanza a todo
evento lesivo para cuya configuracién sea me-
nester la presencia de “dolo” como factor de
atribuciodn, tal como sucede con la responsabili-
dad de administradores societarios en determi-
nadas hipdtesis (v. gr., art. 173, LCQ).

II1.4. La incidencia de la apuntada proyeccion
del “dolo eventual” con relacion a determinadas
acciones de responsabilidad: el caso del art. 173
dela LCQ

El dispositivo del art. 173 LCQ, orientado a re-
sarcir los actos dafiosos cuya comisién va co-
munmente acompanada a la prolongacién del
estado de insolvencia (sea en su modalidad de
“producir’, “facilitar’, “permitir” o “agravar” dicho
estado), tales como operaciones ruinosas con di-
cho efecto, daciones en pago, constitucion de ga-
rantias sobre créditos quirografarios anteriores,
etc. (33), merecid, en su momento, la critica de
la més calificada doctrina (34), al recortarse las
chances de éxito de toda accidn resarcitoria ejer-
cida bajo el andarivel de esta norma, al exigirse
la demostraciéon —siempre dificil— del factor de
atribucién del dolo (maxime teniendo en cuen-
ta la acepcidn anterior en el Cod. de Vélez como
“manifiesta intencién de danar”).

(32) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "El dolo en la res-
ponsabilidad civil", LA LEY, 2018-E, 705.

(33) Cfr. VITOLO, Daniel R., "Comentarios a la Ley de
Concursos y Quiebras nro. 24.522", Ad-Hoc, Buenos Ai-
res, 1996, p. 345.

(34) Cfr. MAFFIA, Osvaldo J., "La Ley de Concursos
comentada”, Depalma, Buenos Aires, 2003, t. II, p. 118.
Apuntaba aqui este brillante y eminente jurista, la dife-
rencia del régimen del art. 173 de la LCQ con el texto de
la vieja ley de concursos y quiebras (ley 19.551), més ge-
nerosa en cuanto a las posibilidades de resultado efectivo
en el ejercicio de esta accion, al posibilitar su proceden-
cia, no s6lo en casos de "dolo", sino también de "...infrac-
cién a normas inderogables...".

En la hora actual, sin embargo, la norma
del art. 173 LCQ, cohonestada con el vigente
art. 1724 Céd. Civ. y Com., a la luz de las cons-
trucciones jurisprudenciales y doctrinarias que
venimos de resenar, ha supuesto un giro de gran
significacion en el tema. Se robustece la posibilidad
de un efectivo resarcimiento: la sancion prevista en
el art. 173 LCQ deja de ser una quimera y se activa
auin con la presencia de dolo eventual (35). En otras
palabras: “La norma (art. 173 LC) requiere de dolo,
aun eventual, como factor de atribucion” (36).

Es que, como no podia ser de otra manera, el
Céd. Civ. y Com. ha incidido en leyes especiales
y —en lo que aqui interesa— en preceptos que
en el régimen concursal legislan este tema. En
efecto, estas acciones contempladas en el esta-
tuto falencial pivotean sobre el dolo como factor
de atribucién de la conducta dafiosa, y el Céd.
Civ. y Com. ha introducido —como venimos de
subrayarlo— un nuevo concepto de dolo pues
el art. 1724, al regular los factores subjetivos de
atribucion de responsabilidad, considera que el
dolo se configura por la produccién de un dano
de manera intencional o con manifiesta indife-
rencia por los intereses ajenos.

La nocién de “dolo” del art. 173 de la LCQ
ha de ponderarse, asi entonces, en cuanto a su
consistencia misma, acorde a las normas perti-
nentes del C4d. Civ. y Com. (bédsicamente, el ya
mencionado art. 1724) y que, incluye en su seno,
como hemos visto, al dolo eventual.

IV. La existencia de ciertas y puntuales pres-
taciones a cargo de administradores socie-
tarios que califican como “obligaciones de
resultado” y el impacto de su categorizacion
por el nuevo Cdd. Civ. y Com. (art. 1723) como
factor objetivo de atribucion

Hace quince anos plantedbamos (37) que la
aseveracion —por algunos sectores elevada a
estatura de verdadero dogma— de que solo re-

(35) JUNYENT BAS, Francisco - FERRERO, L., "Alcan-
ces y delimitacién del dolo en la accién concursal de res-
ponsabilidad. Incidencia del Proyecto de Cédigo Civil y
Comercial unificado", DCCyE, 2013 (abril), p. 3.

(36) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "El dolo en la res-
ponsabilidad civil", LA LEY, 2018-E, 705.

(37) Cfr. MORO, Emilio F, "Olvidando a Demogue
(¢Quién dijo que son siempre "de medios" las obligacio-
nes de los administradores societarios?)", ED, 225-913.

Afio VIII | Ndmero 3 | Junio 2022 « RCCyC « 83



Nuevos horizontes en materia de responsabilidad de administradores societarios

cafan en las espaldas de administradores socie-
tarios obligaciones de medios no pasaba de un
sofisma que, como tal, no era posible seguir sos-
teniendo.

Con la excepcién de algunos autores (38), la
mayor parte de la doctrina enarbolaba la tesi-
tura —que, justamente, pretendimos refutar en
aquel trabajo— de que fodas las prestaciones a
cargo de administradores societarios eran obli-
gaciones de medios. Por los fundamentos alli
vertidos, y sobre los cuales volveremos —bien
que brevemente— en este articulo, entendimos,
a la sazon, haber refutado aquella postulacién:
Existian (y existen, claro estd) determinadas
prestaciones en cabeza de todo administrador
—sea cual fuere el tipo societario y sea cual fuera
la envergadura de la hacienda empresaria que sub-
yace a la “estructura de recepcion” (39) que supo-
ne toda sociedad comercial— que califican como
claras obligaciones de resultado (v. gr., confeccio-
nar y hacer aprobar estados contables al cierre
de cada ejercicio, celebrar reuniones de directo-
rio con periodicidad minima trimestral en las so-
ciedades andnimas, convocar a asambleas con la
periodicidad minima exigida legalmente, realizar
las inscripciones de rigor ante el Registro Publico
de Comercio, etc.) (40). “Parcelarias” o “fragmen-
tarias’, segtn gréificamente se ha dicho (41), pero
obligaciones de resultado, al fin'y al cabo.

Empero, nos precaviamos bien de sefialarlo
en ese trabajo, no compartiamos la opinion de
quienes —siguiendo una importante corriente
doctrinaria (42)— colocaban a las obligacio-
nes de resultado, derechamente, en el terreno de
la responsabilidad objetiva. En cambio, soste-

(38) Cfr. MARTORELL, Ernesto E., "Directores de
sociedades andénimas”, Depalma, Buenos Aires, 1994,
p. 394,

(39) PAILLUSSEAU, Jean, "La modernizacién de las
sociedades comerciales", LA LEY, 1997-B, 1411.

(40) Contr,, con profundos argumentos —que, no obstan-
te, su riguroso desarrollo, no compartimos—, remarcando
que todas las obligaciones asumidas por administradores
son de medios, BALBIN, Sebastian, "Curso...", ob. cit., p. 705.

(41) PREVOT, Juan M., "Obligaciones de medios y de
resultado. Revision critica de la clasificacion"”, LA LEY,
2007-B-855.

(42) Cfr.,, por todos, BUERES, Alberto, Responsabilidad ci-
vil del escribano, Hammurabi, Buenos Aires, 1984, p. 55y ss.

niamos que la distincién entre obligaciones de
resultado y de medios —bien que pudiera ser
exagerada en cuanto a su real importancia—
mantenia inocultables implicancias précticas,
pero que ellas estaban dadas —no por subver-
tir el factor de atribucion aplicable en uno y otro
caso (subjetivo u objetivo)— sino por el hecho
de modificarse el onus probandi en el proceso
de danos de que se trate.

Con lo dicho, la responsabilidad de los ad-
ministradores societarios seguia navegando
bajo las aguas de la responsabilidad subjetiva,
bien que, cuando la inconducta tachada como
representativa de un mal desempeiio del car-
go supusiera una obligacién de resultado, el
damnificado-accionante (socio, la sociedad o
un tercero) no tenia sobre sus espaldas la car-
ga de probar el factor de atribucién (culpa), ya
que este se presumia. La jurisprudencia de la
CNCom, en ciertos precedentes, sostuvo esta li-
nea de pensamiento, ponderando la existencia
de determinadas prestaciones a cargo de los ad-
ministradores societarios que calificaban como
obligaciones de resultado (43).

Sin embargo, como en tantas otras cuestiones
de derecho privado patrimonial, el advenimiento
del nuevo Céd. Civ. y Com., provocé un verdade-
ro cimbronazo en la materia. La norma plasmada
en actual art. 1723 Céd. Civ. y Com. vino a dar por
tierra con quienes —como el suscripto— postula-
bamos que las obligaciones de resultado seguian
emplazandose —bien que con una subversién
en cuanto a la carga de la prueba— bajo la égi-
da de la responsabilidad subjetiva. El texto actual
no deja lugar a dudasy es bien contundente: “Art.
1723. Céd. Civ. y Com.: Responsabilidad objetiva.
Cuando de las circunstancias de la obligacién, o
de lo convenido por las partes, surge que el deu-
dor debe obtener un resultado determinado, su
responsabilidad es objetiva’.

Y, si bien no hemos sido nunca partidarios de
la aplicacién “mecénica” que, lamentablemen-

(43) Cfr. CNCom., Sala A, "Rodriguez, Adriana M. y
otro c. Béveda, Carlos H. y otro s/ Ordinario", 17/05/2002,
LA LEY, 2003-A, 842; IMP, 2003-A, 1475. En el mismo sen-
tido, cfr. CCiv. y Com., 22 Nom., Cérdoba, "Ulla, Narciso A.
O. c. Druetta, Lucia Alejandra", 08/11/2007, en NISSEN,
Ricardo A. y otros (dirs.), "Nuevas Doctrinas Judiciales
en Materia de Sociedades Comerciales", FIDAS, Buenos
Aires, 2009, ps. 92/95.
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te, mas de una vez se efectia de enunciados
dednticos de esta indole, bajo la advocacién de
que su texto es “claro” y no deja lugar a dudas
—acudiendo al conocido aforismo in claris non
fit interpretatio (44)— lo cierto es que cuando
una manda legal se exhibe de una forma tan
contundente en cuanto a la directriz que recep-
ta, no es posible —se esté o no de acuerdo con
su contenido— ignorar su sentido y alcance.

Si ello es asi, y si, como lo sostuviéramos hace
un tiempo —y aun con mds razén en los tiem-
pos actuales— hay ciertas prestaciones a cargo
de administradores societarios que permiten
ser catalogadas como obligaciones de resulta-
do, no es muy dificil concluir, entonces, que, esa
“parcela” de su responsabilidad civil (45) estara
gobernada —luego de lo establecido por el nue-
vo art. 1723 (C6d. Civ. y Com.)— por las reglas
de la responsabilidad objetiva (46).

El problema es que, al no repararse en que el
acto juridico (contrato o no) que anuda a los di-
rectores con la sociedad es causa-fuente —no ya
de una tinica y “gobernante” obligacion principal

(44) Para una sdlida refutacion de este criterio, cfr.
MORESO MATEQS, José J. - VILAJOSANA, Jordi, "Intro-
duccién a la teoria del Derecho", Marcial Pons, Madrid,
2004, p. 148.

(45) Remarcamos: "esa parcela”, y no la integridad
de la situacién juridica que enlaza a administradores y
el ente societario, que sigue siendo, genéricamente, una
obligacién de medios, pero donde —nos parece— no es
posible asignar a todas las obligaciones que surgen de
una misma causa-fuente, idéntica caracterizacion en
este punto, existiendo algunas que merecen categorizar-
se como obligaciones de resultado.

(46) Contr. MARCOS, Fernando J., "La inaplicabili-
dad del factor objetivo en las obligaciones de resultado
a cargo de los administradores societarios", RDCO, 301,
p- 57. Recomendamos la lectura de este excelente traba-
jo, porque —en un tema verdaderamente complejo como
éste— si bien con una opinién diversa a la nuestra, el au-
tor construye muy interesantes y profundas argumenta-
ciones que enriquecen el debate y merecen detenerse en
ellas. Entre otros pasajes, nos parece especialmente ori-
ginal la idea del autor en el sentido de que "...para las si-
tuaciones y relaciones juridicas més complejas como son
las que se dan en el &mbito de las sociedades, mantiene
plena vigencia la diferenciacién que la doctrina habia
hecho desde hace tiempo en obligaciones de resultado
ordinarias y atenuadas, a la que algunos autores han su-
mado las agravadas, estas dltimas caracterizadas porque
el sistema es aliin mas exigente" (Idem, p. 62).

(que seria “de medios”)— sino de una pléyade de
obligaciones, diversas en el cardcter de las presta-
ciones comprometidas, se cae en el reduccionis-
mo de sostener que siempre y en todos los casos
estamos ante una obligacion de diligencia.

Y es que, por lo demds —y como bien se ha
apuntado—, también en los sectores de la res-
ponsabilidad médica y abogadil (tradiciona-
les “bastiones” de las obligaciones de medios),
comienza a destacarse la existencia de obliga-
ciones de resultado (47). “Fragmentarias” o
“parcelarias’, si se quiere, pero obligaciones de
resultado, al fin y al cabo.

;Puede decirse seriamente que estamos ante
obligaciones de medios? ;Es concebible que
para probar la responsabilidad en casos tales
(sea que la pretension se haya encarrilado bajo
el marco de una accién social o una accién in-
dividual) el socio-actor se encuentre compeli-
do a enfrentarse a la prueba de obligaciones de
diligencia? Digamoslo sin ambages: contrario
de cabo arabo al test de razonabilidad més ele-

(47) Incluso el médico o el abogado tienen obligacio-
nes de resultado, como por ejemplo (en lo que es comun
a ambas profesiones), guardar el secreto profesional. Por
lo demas, el abogado debe presentar el recurso en térmi-
no, apelar las resoluciones que sean adversas, asistir a las
audiencias que se le fijen, presentar las pruebas que tenga
en su poder, no dejar perimir la instancia. Son todas obliga-
ciones de resultado en las cuales la falta de culpa no exime.
Lo mismo acontece con el médico, que debe concurrir al
quirdfano el dia y hora senialados para la operacion, leer los
andlisis, radiografias o estudios, que pide al paciente, higie-
nizarse antes de empezar la operacién. Son las obligaciones
de resultado "fragmentarias” o "parciales” que existen en
toda obligacién de medios, dentro de la convencién global
de la prestacién convenida y asumida (cfr. LOPEZ HERRE-
RA, Edgardo, "Teoria General de la Responsabilidad Civil",
LexisNexis, Buenos Aires, 2006, p. 542). En similar sentido,
cfr. TRIGO REPRESAS, Félix, "Responsabilidad civil del abo-
gado", Hammurabi, Buenos Aires, 1991, ps. 142 y 143. Una
aclaracion necesaria: el fraccionamiento descrito no recae
sobre la estructura de la obligaci6n en si misma, sino sobre
el plexo obligacional dimanante de la causa-fuente (v. gr.,
contrato) y que se compone de: a) obligaciones principales;
b) obligaciones accesorias y c) deberes secundarios de con-
ducta. Ello implica que sea incorrecto hablar en estos casos
de "obligaciones de medios-objetivas" —como, sin embar-
go, se ha hecho (cft. PREVOT, Juan M., "Obligaciones...", ob.
cit., p. 855)— toda vez que, en rigor de verdad, la cohabita-
cion entre obligaciones de medios y obligaciones de resulta-
do "fragmentarias” se produce dentro de la esfera del plexo
obligacional nacido del contrato y no dentro de cada rela-
cién obligacional singularmente considerada.
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mental serfa preconizar una solucién tal (48).
La observancia de deberes tales no estd supedita-
da al alea que justifica la existencia misma de las
obligaciones de medios y la incidencia mayuscu-
la que en ellas tienen la diligencia y prudencia
del deudor. Obligaciones como la de llevar al dia
los libros sociales o convocar asambleas (49)
son perfectamente escindibles del éxito de la
empresa gestionada y de las utilidades que se
obtengan, cuestiones ambas que, como es ob-
vio, estdn enmarcadas en el limbo del riesgo
empresario (con la incertidumbre en cuanto
al resultado final que aquel supone) y donde
—aqui si— se justifica total y absolutamente la
existencia de meras obligaciones de medios en
cabeza de los administradores societarios.

Empero, ;qué tiene ello que ver con el “ruti-
nario” deber de efectuar las inscripciones regis-
trales que correspondan, convocar reuniones
asamblearias, labrar actas por cada reunién
de directorio, confeccionar estados contables?
Muy poco.

V. Compliance, responsabilidad social empre-
sariay cddigos de buen gobierno corporativo

Otra cuestién que bosqueja nuevos horizontes
en la responsabilidad de administradores socie-
tarios —y, reiteramos, englobamos, aqui no solo
a quienes dirigen sociedades andénimas, SRL,
SAS, sociedades colectivas, SGR, y etc., sino tam-
bién a quienes administran SAPEM o Socieda-
des del Estado (dada la aplicacién analdgica que
en estos casos se impone)— es todo lo atinente
al movimiento de la responsabilidad social em-
presaria (RSE) y, asimismo, la proliferacién de los
llamados cddigos de buen gobierno corporativo.
Data ello, puede decirse, desde hace unas dé-

(48) En esta linea, en el Derecho Espariol, cfr.
SANCHEZ CALERO, Fernando, "Los administradores en
las sociedades de capital", Civitas, Madrid, 2005, p. 307.

(49) Pueden, asi pues, en lo que atane a directores de
sociedades an6nimas —y siempre dentro del marco de la
LGS—, sindicarse como obligaciones de resultado: (i) La
obligacién de llevar al dia los libros sociales; (ii) La obli-
gacion de convocar a la asamblea dentro de los cuatro
meses del cierre de ejercicio para que se aprueben los es-
tados contables (art. 234, LGS); (iii) La obligacién de con-
vocar a asamblea cuando se tenga que renovar las autori-
dades; (iv) La obligacién de instar y efectuar en el RPC las
inscripciones correspondientes (cfr. ROITMAN, Horacio,
"Ley de Sociedades...", ob. cit., t. IV, ps. 553 y 554).

cadas y lo hemos tratado en otro lugar (50), en
cuanto a su decisivo impacto en lo que a respon-
sabilidad de administradores concierne, a donde
remitimos en honor a la brevedad.

El mundo de la RSE, o, como preferimos lla-
marla nosotros, de la “Responsabilidad de la
Empresa en la Sociedad’, no se circunscribe a su
participacién o cooperacién en aspectos estricta-
mente vinculados a la situacion socioeconémica
contextual (51). Muy por el contrario, en su dm-
bito se alcanzan también cuestiones de impacto
ambiental, de transparencia de los negocios, cali-
dad de los productos, condiciones laborales y re-
laciones con los trabajadores, ética empresarial, y
observancia de los recaudos relativos a los dere-
chos de los consumidores y usuarios (52).

Bien se ha remarcado el rol trascendente de
la empresa —y, transitivamente, de la sociedad
comercial que supone su molde juridico— en el
desarrollo global de la comunidad. Correspon-
de, asi pues, considerar a la empresa como una
actividad del hombre de cardcter interactivo, di-
rigida a facilitar a otros la disposicion de ciertos
bienes materiales, apropiables o no, que son ne-
cesarios para la manutencion y el desarrollo de
la persona humana (53).

(50) Cfr. MORO, Emilio E, "Culpa en la administracién
de sociedades. La lealtad y diligencia del buen hombre
de negocios", La Rocca, Buenos Aires, 2014, ps. 408/418.

(51) Como bien se ha dicho, no corresponde circunscri-
bir la RSE al ambito econémico en que —por antonoma-
sia— toca intervenir a las companias y limitar la cuestién a
un comportamiento ético en lo que hace al intercambio de
bienes, amplidndose el arco de actuacién a lo que implica,
en general, un desarrollo sustentable, incluyendo en esa
esfera, por caso, la preocupacién por el medio ambiente
(cfr. BELLO KNOLL, Susy, "Se puede aplicar capital social
para Programas de Responsabilidad Social Empresaria
[RSE]? ;La RSE esta dentro del objeto social?", XV Jornadas
de Institutos de Derecho Comercial de la Reptiblica Argen-
tina, Mac Tomas, La Plata, octubre 2008, p. 71).

(52) Cfr. RAGAZZI, Guillermo E., "Reflexiones en tor-
no de la responsabilidad social empresaria”, en Cues-
tiones actuales de derecho empresario, Errepar, Buenos
Aires, 2005, p. 414.

(53) PALADINO, Marcelo - MILBERG, Amalia, "Con-
ceptos y tendencias", en PALADINO, Marcelo (dir.),
La responsabilidad de la empresa en la sociedad. Cons-
truyendo la sociedad desde la tarea directiva, Emecé,
Buenos Aires, 2007, p. 25.

86 * RCCyC * DOSSIER - CINCUENTA AROS DE LA LEY DE SOCIEDADES. SU IMPACTO EN LAS DISTINTAS RAMAS DEL DERECHO



Emilio F. Moro

En esa inteligencia, no es ya posible concebir
a la empresa como un “ente aislado que existe
en el vacio” (54) pues, antes bien, se trata de un
sistema abierto que interactiia constantemente
con el contexto —recibiendo insumos (ingre-
sos) y proveyendo productos o servicios (egre-
s0s)— como un subsistema social que funciona
dentro de un sistema social mas amplio (55).

Todo el movimiento del corporate governance,
sibien de mayor desarrollo doctrinario hace unas
décadas —y que por razones de espacio no pode-
mos volver a tratar aqui—, participa de idéntico
temperamento. Los cddigos de buen gobierno cor-
porativo indudablemente pueden emplazarse en
un similar marco contextual con la RSE.

Se agrega a todo ello, mas recientemente, lo ati-
nente alossistemas de cumplimiento (compliance)
y su plasmacién normativa concreta en nuestro
sistema juridico. Esta nocién de compliance esta
usualmente asociada al dmbito penal (vincula-
da con los delitos cometidos por integrantes de
una persona juridica (v. gr., sus administradores
y empleados), siendo que, justamente, la norma
maés significativa en la materia es la ley 27.401,
que prevé un régimen de responsabilidad pe-
nal de las personas juridicas (56) y que traslu-
cen indudablemente un impacto hacia quienes
conducen los destinos de la compania de que se
trate, ya que, estas obligaciones del compliance,
trasuntan un deber operativo que va mas alla
de la mera observancia de normas por parte de
la sociedad, todo lo cual reconduce la cuestién
a terrenos vecinos con todo lo que implica la
RSE (57) y los c6digos de buen gobierno corpo-
rativo (dado el sesgo predominante, en todos los
casos, de “autorregulacion”).

No obstante, el compliance resulta un concep-
to més amplio. De conformidad con el art. 22,
parr. 1°, de la ley 27.401, las personas juridicas

(54) VITOLO, Daniel R., "'Corporate governance'...",
ob. cit., p. 12.

(55) Ibidem.

(56) Cfr. SANCHEZ HERRERO, Pedro, "Efectos del sis-
tema de cumplimiento (Compliance), la responsabilidad
social empresaria y el buen gobierno corporativo. Respon-
sabilidad de los administradores", LA LEY, 2022-A, 570.

(57) Cfr. SAUX, Edgardo 1., "Nuevas perspectivas y
campos de desarrollo de la empresa en