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RESUMEN. No puede pretenderse que las crisis econémico-patrimoniales de las socie-
dades sean resueltas por el derecho concursal, particularmente por ser prevenidas por
normas imperativas de la legislacion societaria. Estas actGan como sistema preconcur-
sal, dejando a la legislacién concursal como un remedio marginal. Similares soluciones
a las de la legislacién argentina corresponden a las contenidas en el derecho uruguayo,
que las mejoran. La pérdida del capital social es una causal de disolucién de la socie-
dad, que no atendida genera responsabilidad de administradores y condiciona quitas

en acuerdos concursales que cabria tachar de abusivas y en fraude a la ley.
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vencia. Concursos y quiebras. Quitas. Esperas.

ABSTRACT. Corporate financial crises cannot be resolved under Bankruptcy Law, par-
ticularly since they are provided for under the regulations of corporate legislation, which
act as a pre-bankruptcy system, rendering bankruptcy legislation a marginal remedy.
Uruguayan law offers similar but improved solutions to those under Argentine law. Loss
of share capital is a cause of corporate bankruptcy; when unattended, this responsibil-
ity is borne by management and sets the stage for debt reductions and moratoriums in

bankruptcy agreements that could be deemed abusive and fraudulent.
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La felicidad no es un destino,

es la actitud con que se viaja por la vida.

PRESENTACION DEL TEMA

La doctrina comercialista, tanto la que atiende a la funcionalidad de las sociedades
como la concursalista que apunta a continuas presiones para la “modernizacién” de la legis-
lacién concursal, tiende a omitir las normas del sistema societario que podrian servir para
afrontar las crisis econémico-patrimoniales de las sociedades en forma privada.

Las crisis econdmico-patrimoniales de las personas humanas tienen un tratamiento
diverso, que es ajeno a este trabajo. “La solucién negociada de la crisis” —o preconcursa-
lidad— impone la pregunta: sesperamos ello del derecho concursal? La doctrina postula la
reforma continua de ese derecho y reafirma su posicién en la continuidad y la periodicidad
de las reformas en el derecho comparado.

Se aboga por una mayor anticipacién para atender las crisis de las sociedades, se
amplian los presupuestos objetivos de apertura de un procedimiento concursal, se postulan
soluciones preconcursales dentro de la legislacién concursal y se intenta que la crisis sea
soportada por los acreedores y no por los socios, alejdndose de un “esfuerzo compartido”, a
través de quitas y esperas.

El panorama en la préctica argentina es desolador y hasta quizd estimula el “negocio
del concurso”. En este ensayo pretendemos revisar el sistema juridico y volver sobre nues-
tras preocupaciones respecto a la falta de aplicacién de normas societarias anticrisis, con un
paralelo de las legislaciones rioplatenses, o sea, de la Reptblica Oriental del Uruguay y de la

Republica Argentina, en visién binacional limitada.
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PREAMBULO. EJE POLITICO-SOCIAL:
CONSERVAR LA EMPRESA

Y LOS PUESTOS DE TRABAJO.
METODOLOGIA.

LA INTEGRACION DEL DERECHO

El abordo juridico de ciertos temas suele estar tefiido de ideologfas y preconceptos.
Es muy dificil apartarse de ellos y las normas suelen ser concebidas en ese marco, y su inter-
pretacion suele adecuarse a las corrientes politicas y sociolégicas del momento de aplicacién.

Suelen faltar politicas publicas consolidadas y aceptadas por todas las instituciones
politicas y sociales. La cuestién deberia enrolarse en politicas de Estado, ajenas a posiciones
dogmdticas y politicas temporarias, y constituir objetivos estratégicos del desarrollo nacional
y del bienestar social. En ese aspecto un tema ambicioso y no ajeno a objetivos nacionales es
la conservacién de la empresa' y de los puestos de trabajo. La empresa viable es la Gnica que
merece conservarse, sea por disposiciones concursales, preconcursales o extraconcursales.?

El objetivo del sistema juridico es asegurar que una técnica juridica de organizacién,
como es la sociedad, disponible a la autonomia de la voluntad, no se convierta en un instru-
mento dafioso y sirva para organizar, sostener y desarrollar una empresa (forma de darse el
objeto social en las sociedades).

Es un desafio asegurar la viabilidad de estas, con pleno empleo, con inclusién social,
sin afectar la competitividad ni dafar el mercado.

Ciertas politicas pueden implicar mantener la empresa no viable. En muchos ca-
sos ello es sindnimo de proteccién al empresario incapaz o fraudulento, como lo sefialaba
FRANCESCHELLL® evitando maniobras artificiosas, aquello que ProvINCIALI® sefialé como

“cio che segna el confine tra fisiologia e parologia nella vita del patrimonio”. Los empresa-

' Al referirnos a la conservacién de la empresa lo hacemos a la empresa viable, pues el desarrollo inviable no es em-

presa. Por eso sostenemos que el administrador de empresas estd obligado a formular planes de viabilidad para no asumir
responsabilidades y estudiar la posible viabilidad. Claro que, en ciertos supuestos, puede politicamente sostenerse una
empresa inviable por defender un costo social (por ejemplo, transporte publico), pero ello deberfa vincularse a un subsi-
dio que cubriera el desfase econédmico impuesto por una tarifa social. El objetivo sociopolitico de conservar la empresa y
los puestos de trabajo no siempre se convierte en un logro conjunto. Si la empresa no es viable, el objetivo de mantener
el empleo se logra a través de subsidios con los costes presupuestarios publicos.

2 QuinTaNa FERREYRA, Francisco, y RicHarD, Efrain Hugo, “La conservacién de la empresa en las leyes de socie-
dades y de concursos”, en RDCO, 1978, p. 1373; RicHarD, Efrain Hugo, “La conservacién de la empresa”, Anales de la
Academia Nacional de Derecho de Cérdoba, tomo XXV, pp. 107 ss.

3 FrancescHELLL, R., “Laprendista stregone, elisir di lunga vita e 'impresa immortale”, en Giurisprudenza
Commerciale, 1982, 1, pp. 575 ss.

*  ProvINCIALL Renzo, Trattato di diritto fallimentare, Giuffre, Mildn, 1974, t. 1, p. 324 nota 80.
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rios protagonizan “una exigencia cada vez mds extensa y apremiante de condiciones de fa-
vor, de inmunidad respecto del derecho comin, reclamados como incentivos a la actividad
productiva”.’

Hoy es habitual que el estado de cesacién de pagos —cuando no la insolvencia— se
haya producido muchos afos atrds, y el patrimonio social arrastrara una situacién terminal
dentro de la fisiologia o funcionalidad de la sociedad. Esto se vincula a la teorfa de la respon-
sabilidad social de la empresa.

Se afirma que “la persecucion de la eficiencia se ha centrado en el resguardo de la
empresa, motor de la economia capitalista instaurada en el mundo y el nuevo objetivo,
focalizado en el diagndstico temprano de sus dificultades en forma de intervenir antes que
la crisis sea patologfa irreversible”,® desjudicializando los procedimientos e imponiendo una
planificacién o reestructuracidn, aun separando al administrador de la empresa viable si es

necesario.

METODOLOGIA:
LA INTEGRACION DEL DERECHO

Debemos convenir que la aplicacién del derecho concursal no sustituye el resto del
sistema juridico, salvo impedir la agresién inmediata al patrimonio concursado.

El hoy exvicepresidente del Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal, sede
México —por imposicién estatutaria de no reeleccién—, el distinguido jurista y amigo
E. Daniel TRUFFAT, se enrold en una posicion integradora del sistema juridico en el VIII
Congreso del Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal, celebrado en México D. F.
del 17 al 19 de mayo de 2012, con el titulo Sobre los concursos “a medida’, a la luz de la actual

realidad normativa, cuando expresd:

La pérdida de autosuficiencia del Derecho Concursal y su necesaria integracién, no solo
con normas supralegales de base constitucional, sino con el derecho positivo cldsico y con los “nue-
vos derechos” (defensa del consumidor, normas de prevencién de origen espurio de los capitales,

defensa de la competencia, etcétera), impacta radicalmente sobre los criterios y enfoques que deben

> GaLGaNo, Francesco, Las instituciones de la economia capitalista (traduccién de Carmen Alborch Bataller y M.

Broseta Pont), Ariel, Bgrcelona, 1990, p. 79.
¢ Dasso, Ariel Angel, Derecho concursal comparado, tomos Iy 11, Legis, Buenos Aires, 2009, p. 804.
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presidir el “disefio” de cada solucién concursal y de los acuerdos que a través del concordato se
busque instrumentar. [...] Mi generacidn se formé con ciertas ideas teéricas (que eran mds “pre-
juicios” que auténticas expresiones racionales) sobre la completividad de tales cuerpos normativos.
Claramente se integré el derecho concursal con las normas directrices del derecho civil. En el drea
concursal los jueces nacionales se encargaron de remarcar que el derecho concursal “no es una isla”.
Todo ello con el detalle, tantas veces remarcado, de la “constitucionalizacién” de las relaciones

patrimoniales.

En esa integracién resulta asi un aspecto liminar determinar si las normas que organi-
zan ese sistema —especialmente las societarias— son de orden publico o imperativas.

El proyecto de reformas del Cédigo Civil y Comercial en Argentina tornarfa innece-
sario distinguir entre orden publico y normas imperativas en cuanto a la inderogabilidad de
estas tltimas por conductas de los administradores o socios.”

Lo determina el Proyecto de Cédigo Civil y Comercial en el articulo 12 del Titulo

preliminar, que refiere al “Orden puablico” y al “Fraude a la ley”, disponiendo en tal sentido:

Las convenciones particulares no pueden dejar sin efecto las leyes en cuya observancia esté
interesado el orden publico. El acto respecto del cual se invoque el amparo de un texto legal, que
persiga un resultado sustancialmente andlogo al prohibido por una norma imperativa, se considera

otorgado en fraude a la ley. En ese caso, el acto debe someterse a la norma imperativa que se trata

de eludir.

El proyecto distingue orden publico de normas imperativas. Respecto al primero para
impedir que pueda dejarse de lado y respecto a ambos supuestos para sancionar el fraude
a la ley. En el mismo sentido, el actual articulo 21 del Titulo preliminar del Cédigo Civil
argentino.

Cuando se compromete la continuidad del giro empresario —objeto de la socie-

dad— aparece un orden publico social: la conservaciéon de la empresa por el efecto social y

7 Segtin ha expresado Julio César OtaEGul, hay una difundida opinién “consistente en que la Ley de Sociedades

Comerciales 19.550 (LSC) es de orden publico o al menos de interés pablico”, frente a lo cual el distinguido jurista opina:
“La naturaleza de orden publico de la LSC es cuestionable partiendo del supuesto que el orden publico es la base esen-
cial de un estado plasmada en su constitucion, sea esta estatutaria o consuetudinaria. As{ en nuestro caso hay un orden
publico prescripto en la Constitucién fincante en los llamados derechos constitucionales de primera generacién o sean
los derechos constitucionales generales (Constitucién, Parte Primera), a los que se sumaron los derechos constitucionales
particulares de segunda generacién o sean los derechos laborales (CN art. 14 bis) y los derechos constitucionales de tercera
generacion o sean los derechos sociales (CN arts. 41, 42). Los derechos constitucionales de primera generacién son los
atinentes a la libertad (CN arts. 14, 15), la propiedad (CN art. 17), la seguridad y la justicia (CN art. 18) y la vida (CN
art. 33), sin el que los anteriores carecerfan de razén de ser. No hay aqui mencién alguna a un orden publico societario,
aunque las relaciones societarias, si bien libradas a la autonomia de la voluntad, deben respetar al orden y la moral publica
(CN art. 19). Es por esto que el C. Civil, base del C. de Comercio (CCom regla I, art, 207), pone los limites de sus arts.
21y 953 entre otros. Hay por cierto un orden publico laboral y un orden publico social pero no hay un orden publico
societario”.
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econémico en la regién y la conservacién del empleo. No hacerlo significarfa afectar el orden
publico.® La jurisprudencia sigue la prestigiosa doctrina, coincidiendo que el orden publico
es el “conjunto de principios eminentes a los cuales se vincula la digna subsistencia de una
organizacién social establecida que no pueden ser alterados por la voluntad de los individuos
(C. C.: 21, conf. Llambias, J. J. “Tratado de derecho civil - Parte General”, t. I, n.> 184, 195
y 197, pp. 158, 163 y 197, ed. 1973)”.

El uruguayo Ricardo OLIvERA GaRcia considera que el orden publico societario con-
siste en una méxima de inderogabilidad que sustrae de la autonomia de la voluntad ciertas
cuestiones.’?

La Corte Suprema de Justicia de la Nacién argentina ha sostenido que es evidente
que los socios de la demandada para justificar un leveragge buy out en su exclusivo beneficio
“no estaban habilitados para deliberar y decidir cuestiones que atentasen contra el interés y
orden pablicos y las buenas costumbres (art. 21 cit.), o bien que fueran prohibidos por las
leyes (art. 953 cit.)”.'* Y afadié:

Lo que es inmoral, lo que es contrario al orden social, lo que se reputa inexistente por falta
de formas substanciales, no puede subsanarse por el transcurso del tiempo. El acto serd siempre in-
moral, contrario al orden publico o carente de las formas indispensables a su existencia, cualquiera
sea el nimero de afios que hayan pasado desde su celebracion. El tiempo es impotente para trans-
formar lo inmoral en moral, lo ilicito en licito, lo informal en formal, y siempre el acto conservard

el vicio original."

Vaya este introito para sefialar que las normas societarias a las que referimos, en los
dos paises, tienen cardcter cuando menos imperativo, si es que no constituyen un orden pu-
blico societario. Como conclusién: las normas imperativas de la ley societaria —al margen
de si constituyen o no reglas de orden publico— son inderogables y el apartamiento de ellas

constituye un fraude a la ley.

8 La Cdmara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, Sala E, en sentencia del 12 de octubre de 2012 en

“Achinelli, Alberto . ¢/ Agropecuaria Los Molinos S. A. y otro”, consideré afectado el orden publico societario por
una violacién de competencia del érgano de gobierno por el érgano de administracion (Newsletter Derecho Comercial,
11.3.2013, Abeledo Perrot, Buenos Aires).

> Orivera Garcia, R. (con prologo de Héctor Alegria), Estudios de derecho societario, Rubinzal-Culzoni, Santa Fe,
2005, pp. 92-93. En similar sentido Hovrz, Eva, Orden piiblico en la ley n.” 16.060, Fundacién de Cultura Universitaria,
Montevideo, 2006, p. 33.

10 Corte Suprema de Justicia de la Nacién (CS), con fecha 7.12.2001, caratulado “Provincia del Chubut c/
Centrales Térmicas Patagénicas S. A.”, publicado en La Ley 2002-E, p. 863, Coleccién de Andlisis Jurisprudencial
Elementos de Derecho Administrativo - Julio Rodolfo Comadira, p. 597 (cita online: AR/JUR/25/2001).

"' Ibidem, considerando II, pp. 278, tltimo pérrafo, y 279, criterio este que reiter6 en Fallos, 314, p. 1048, consi-
derando 6.°
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LA POLITICA LEGISLATIVA,
ECONOMICA Y EMPRESARIAL.
EL PATRIMONIO Y EL CAPITAL
DE LAS SOCIEDADES

Cuando el legislador concede personalidad juridica, no pretende con ello crear seres
distintos al lado de los seres fisicos; a lo tinico que propende es a dotar de recursos técnico-
juridicos que faciliten la actuacién en la vida de relacién, como forma de realizar el fin licito
que los individuos se proponen.'?

Se trata siempre de una normativa que no concierne a un especial sujeto juridico
“no hombre”, sino siempre a relaciones entre hombres; actividad, actos, responsabilidad
de hombres.”? Y este es el fenémeno de la técnica juridica de las relaciones de organizacién:

personificar las sociedades.

1. Uno de los elementos de la personalidad de las sociedades es su patrimonio, que
se genera por una escision del patrimonio de los constituyentes. Ese patrimonio social se
formaliza por las prestaciones que los socios comprometen de sus propios patrimonios —in-
cluso los inmateriales, con gran creatividad y opinabilidad—. Tales prestaciones suelen de-
nominarse aportes, con relacion a los que son mensurables para la determinacién del llamado
especificamente capital social.

El concepto lato 0 econdémico de capital se confunde con el concepto juridico de pa-
trimonio: conjunto de derechos y obligaciones de la sociedad que se modifica continuamente
en mds o en menos, conforme a las alternativas de la actividad societaria.

El problema en si es la dotacién patrimonial suficiente para que la sociedad formalice
las actividades conducentes al cumplimiento del objeto social (empresa).

El tema ha sido preocupacién de OLivEra GaRCia,' al comentar la ley urugua-

ya “de sociedades comerciales, grupos de interés econémico y consorcios”, n.° 19.060."

2 Conocida expresion de Tulio ASCARELLI, Sociedades y asociaciones comerciales, Ediar, Buenos Aires, 1947, seguida

por numerosa doctrina, y también receptada en la propia Exposicién de Motivos de nuestra legislacion societaria, en el
punto I de la seccién I del capitulo I, ALJA 1974-A-415.

3 Ascarerwr, Tulio, “Sui potere della maggioranza nelle societd per azioni e su alcuni loro limiti”, en Rivista di
Diritto Commerciale, 1950, t. 1, p. 100.

14 OLivera GARCIA, o. cit.
Promulgada en el ano 1989, que comporta una versién perfeccionada de la ley argentina 19.550 del ano 1972,
conforme un proyecto de José A. Ferro Astray, Nuri Rodriguez Olivera y Luis A. Delfino Cazet del ano 1981, que llegd
a tener en cuenta la ley brasilera de sociedades por acciones del afio 1976, para luego la Comisién Parlamentaria incor-
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Centrdndose en “La crisis del concepto de capital social” (apartado XI), este autor sostiene
la necesidad de su replanteo —entre su vinculacién con la aportacién o su funcién de reten-
cién—, incorpora la necesidad del insolvency test (equity insolvency test) en el andlisis de los
resultados, vinculado a su “funcién de productividad”, y aborda la infracapitalizacién y otra
visién del concepto de distribution.

La sociedad es un sujeto de derecho —persona juridica— que el sistema juridico
entrega (como técnica de organizacién) para que los fundadores de una empresa puedan

!¢y con responsabilidad limitada.

generar un centro de imputacién autogestante

Esa funcionalidad es el bien juridico tutelado por el sistema societario, que otorga a la
autonomia de la voluntad la capacidad jurigena de gestar personas juridicas. Se opina sobre
la tutela de los acreedores “no informados” a través de la informacién, perfilando claramente
lo que son las obligaciones de los administradores."”

La base de la organizacidn societaria para su personificacién como centro imputativo
autogestante es la generacion de ese patrimonio independiente creado genéticamente con el
capital constitutivo, determinado en su estatuto o contrato constitutivo.

Asegurar la funcionalidad de la actividad societaria es un objetivo de la legislacién
societaria, a través de la regulacién del capital social, tendiente a asegurar la organizacion, la
funcionalidad y la liquidacién de las sociedades sin afectar a terceros.

Rescatamos como funcién bésica del capital la faceta operativa, o sea, la de mantener
la funcionalidad de la sociedad. Su insuficiencia genera responsabilidad a administradores y
socios en cuanto afecte a terceros, pero ello no importa menoscabar la funcién de garantia,

particularmente en el caso de crisis y mds adn del concurso de sociedades.

2, En aspectos de la financiacién, destacamos las apreciaciones de la sefiora pre-
sidente de la Republica Argentina sobre un anarcocapitalismo, un capitalismo financiero
predatorio por no interesarse por otros intereses convergentes en el desarrollo econdmico,
propios de un capitalismo productivo. Recordemos los efectos devastadores de la globa-
lizacién financiera —que no es econémica—, por la actuacién de un mercado financiero

ilicito," y recientemente —en relacién directa con las sociedades en crisis— denunciamos

porar alguna solucién de la ley chilena de sociedades anénimas de 1981, de la reforma argentina del 83 y del Cédigo de
Sociedades Comerciales de Portugal del 1986.

¢ Centros de imputacién no autogestantes lo constituyen los patrimonios destinados a un especifico negocio
incorporado en Italia. MIRz1A, BIANCA, La reforma italiana al régimen de sociedades comerciales LL 20 junio 2005, y que se
encuentran regulados en la mal llamada sociedad accidental o en participacién en el articulo 361 de la ley de sociedades
argentina, y como negocios en cuenta de participacién en otras legislaciones, como la espafiola.

17 SpoLiporo, Marco Saverio, “El capital sociale”, en 1/ Diritto delle societd per azioni: problemi, esperienze, progetti,
coleccién Rivista delle Societd, Mildn, 1993, p. 99.

8 Cf. www.acaderc.org.an.

| 265



Revista de Derecho. Segunda época. Afio 8. N.° 8 (noviembre 2013), 257-300 - ISSN 1510-3714

un “capitalismo donatario”, que abandona las soluciones imperativas de la organizacidn
societaria para recurrir al concurso," quizd innecesariamente.

El concepro referido al capital social en las ciencias politicas y la sociologfa reconoce
enfoques disimiles y hasta contradictorios.”® Nos limitaremos al de James CoLEMAN,?' que
concibe al capital social como un instrumento para la importacién de principios econdémicos

de accién racional en el analisis de los sistemas sociales.

3. Las soluciones técnicas dogmdticas varfan entre la fijacién de capital estatutario,
de capital variable anualmente, o el mantenimiento de la dotacién patrimonial aunque no se
determine el capital social. Unas importan una visién formal del capital, como dato juridico
de las sociedades; otras, una visién substancial de este en relacién con el desenvolvimiento
de la sociedad.”

El punto puede abordarse con criterios substancialistas o formalistas. El planteo for-
malista tiende a refugiarse en una nocién estdtica de capital social, estatutario y fijo, como
pardmetro para determinar participaciones y utilidades, actuando como cifra de retencién, y
por tanto figurando en el pasivo social dentro del estado patrimonial.” El capital minimo es-
tatutario para algdn tipo societario con responsabilidad limitada de los socios responde a una
politica legislativa,* y en muchos casos es criticada.”” En cuanto a la eliminacién de ese dato,
la tendencia fue iniciada por la Ley accionaria de California de 1975 y por el texto revisado
en 1980 del Model Business Corporation Act de la American Bar Association. Ambas han
eliminado completamente todo lo instrumentario referido al concepto de capitales, reservas,

valores nominales de las acciones, asi como todo el sistema de normas en torno a ellos.

9 Véase nuestro “Sobre el patrimonio social: ;capitalismo de reposicién o donatario?”, en Revista del Derecho

Comercial del Consumidor y de la Empresa, Buenos Aires, aio I, n.° 5, octubre de 2011, pp. 151 ss.

20 Para una descripcién de la evolucién del concepto de capital social, desde Borpieu, pasando por CoLEMAN y
hasta PurmaN, se puede consultar Forn1, Pablo; SiLes, Marcela, y BARREIRO, Lucrecia, ;Qué es el capital social y cémo
utilizarlo en contextos de exclusion social y pobreza?, Julidn Zamora Research Institute, Research Report n.° 35, Michigan
East University, Michigan, 2004.

2 CoLEMAN, James, “Social capital in the creation of human capital”, en American Journal of Sociology, vol. 94,
1988, The University of Chicago Press, pp. 95-120.

2 En Oragcur, Julio C., “El capital”, en La Ley, Buenos Aires, 20 de julio de 2006, pueden verse las nociones de
capital patrimonial, contable, legal, estatutario-garantia, estatutario-cuantia y estatutario-valfa.

#  PortaLk, Giuseppe B., y Costa, Concetto, “Capitale sociale e societd per azioni sottocapitalizzate: le nuove
tendenze nei paesi europei”, en Foro Padano, 1995, pp. 133 ss., esp. p. 137.

2 Garcia VILLAVERDE, Rafael, “Algunos temas en torno al régimen del capital social en el proyecto de estatuto para
una Sociedad Anénima Europea”, en José¢ GUIRON TeNa (dir.), Estudios y textos de derecho de sociedades de la Comunidad
Europea, Facultad de Derecho, Universidad Complutense, Madrid, 1978, pp. 101 ss.

»  Rupert, Georges, Aspectos juridicos del capitalismo moderno (traduccién de J. Quero Molares), Ejea, Buenos
Aires, 1950, p. 211, criticando la insignificancia de capital que la legislacién francesa exigfa, sefialé: “Cuando una sola
persona se dedica al comercio queda obligada con sus bienes, pero basta con que se dediquen a él dos personas para que
la responsabilidad desaparezca”.
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La ley californiana, mds rigurosa, se afirma en la formacién del patrimonio, y deja
sin resolver tanto el problema de la subcapitalizacién originaria de la sociedad como la po-

% La idea del capital como cifra de retencidn,

sibilidad de sanciones por tales situaciones.
incorporada como dato técnico a los balances, aparece en crisis, como la del valor nominal

de las acciones. Asi sostiene Miguel C. Araya:¥

No debe existir impedimento alguno para emitir acciones sin valor nominal, como alterna-
iva para la sociedad. Ello permitird, cuando sea necesario, la emisién de acciones bajo la par, ho
tiva para | dad. Ello p t d 1 d bajo la par, hoy

prohibida en nuestro pais.

En el derecho europeo se aprobé la 2.* Directiva respecto a la Sociedad Andnima,
que acepta ambos sistemas, afrontando la cuestion bajo la nocién de garantia. Esta directiva
generé disensos en su materializacién, no tanto por la exigencia de un capital minimo, con-
siderado no una cuestién técnica sino de politica legislativa en la que no correspondia estar
simplemente a las referencias del derecho comparado, sino a la realidad del pais.?®

Por capital social entendemos el monto establecido en el acto constitutivo de la socie-
dad o el que resulte afectado al giro social en cada balance, conforme el sistema legal adop-
tado. En ese dato se reconoce una funcién de garantia, como funcién esencial para proteger
a los terceros,” sin descartarse la funcién organizativa y de productividad que este genera en
la funcionalidad de la sociedad.

La nocién de capital social es de politica legislativa, y de moderna doctrina la idea de

patrimonio suficiente para afrontar las operaciones sociales.

4. Pero en cualquier caso y legislacidn existe un pardmetro: el pasivo no puede su-

perar el activo. Esa situacién impone soluciones e implica ingresar en zona roja (red flags).

% Las acciones sin valor nominal intentan soslayar el criterio juridico de la nocién de capital social, para referirse

al criterio econémico de patrimonio suficiente para la evolucién social. El tema estd vinculado a las acciones sin valor
nominal como representativas del aporte de cada socio a la constitucidn del patrimonio social. Como justificacién repro-
ducimos las “Notas explicativas” del Anteproyecto de Ley de Sociedades y Contratos de Participacién elaborado por la
comision designada por el Ministerio de Justicia, presentado en 1993 (constituida por Marcelo Edgardo Alberti, Miguel
Araya, Horacio Fargosi, Sergio Le Pera, Héctor Mairal y nosotros), en la que se impone esa solucién para el nuevo subtipo
de sociedad por acciones, “la sociedad anénima simplificada”: “1. Prohibicién de acciones con valor nominal”. a) Se esta-
blece que las acciones de las sociedades anénimas simplificadas no podrdn tener valor nominal, con base en la hoy coman
constatacién de que la mencién de un “capital social” nominal constituye un dato carente de realidad que, al sugerir al
publico que si la tiene, constituye una manifestacién engafiosa que no debe ser permitida por la ley. b) Esa constatacién se
encuentra también en el Report n.°9 de la Comisién para la Reforma y Reformulacion de la Ley de Companias de Nueva
Zelanda (1989).

¥ Arava, Miguel C., “Capital y patrimonio”, en fasciculo Derecho societario, coordinado por Mariano GAGLIARDO,
en furisprudencia Argentina, Buenos Aires, 4 de diciembre de 1996.

2% Rojo, Angel, y BELTRAN, Emilio, “El capital social minimo”, en Revista de Derecho Mercantil, Madrid, 1988,
n.> 187-188, pp. 149 ss., esp. p. 151, refiriéndose al entonces proyecto de ley espafiola sobre sociedades por acciones.

# Miguel C. Arava “El capital social”, en Sociedades. Revista de Derecho Privado y Comunitario, 2003-2, Santa Fe,
2003, pp. 213 ss., esp. p. 219; idem, “Capital y patrimonio”, o. cit., p. 6.
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El cordobés Mauricio YADAROLA apuntaba a las funciones del control sobre el capital

social:

Contralor preventivo y represivo que asegure el derecho de las minorias, evite la explota-
cién de empleados y obreros —colaboradores en la obra comin— y aleje los perjuicios que para la

economia nacional representa siempre el dislocamiento de las economias particulares.®

Aceptamos el control preventivo si entendemos que la responsabilidad es dudosa o
excesivamente tardfa en atencién a la ineficiencia del sistema judicial. Esto impondria un
inmediato andlisis gubernamental para resolver la cuestién, tan negativa para la seguridad

juridica, motor de los sistemas de inversién de capitales.

5. La infrapatrimonializacion resulta una temdtica importante, pero compone una
zona gris, donde la doctrina no es clara en orden de atemperar la responsabilidad de los
administradores.

Respecto a la infracapitalizacién sostenfamos:

Este es un problema de los socios y de los administradores, particularmente de estos ulti-
mos. No es un problema de la ley ni del juez que autoriza la inscripcién. Son los administradores
los que periédicamente tienen la obligacién de revisar la suficiencia del capital social para el giro

normal de los negocios, la consecucién del objeto social.?!

Por su parte, afirmaba FERNANDEZ DE LA GANDARA:

La infracapitalizacidn constituye en cuanto tal una fuente de peligros ya que al aumentar
el ratio recursos ajenos/recursos propios eleva los costes de agencia de los acreedores de tal suerte
que el socio de una sociedad infracapitalizada, que arriesga solo una pequena parte de todos los
activos involucrados en la empresa social, tiene —como beneficiario de las rentas residuales y ti-
tular del poder de gestion— unos intereses que se separan abiertamente de los de quienes tienen
comprometidas mayores inversiones y no las gestionan. En los procesos de infracapitalizacién lo
caracteristico es justamente la ausencia de acreedores profesionales, que son los tnicos en condicio-
nes de valorar el riesgo asumido. El dispositivo de proteccion se focaliza en consecuencia hacia los
pequenos acreedores. Si la limitacién de responsabilidad comporta la traslacién de las consecuencias
del fracaso empresarial a los acreedores cuanto estos tltimos no logran satisfacer sus créditos, parece

l6gico que el legislador haya establecido en la practica totalidad de los ordenamientos nacionales

% YapaRrOLA, Mauricio, “Sociedades comerciales”, en Homenaje a Yadarola, Universidad Nacional de Cérdoba,

Cérdoba, t. II, 1963, pp. 349 ss., esp. p. 353, reproduciendo el prélogo a edicién argentina de la obra de Roberto
GoLDSCHMIDT Problemas juridicos de la sociedad andnima.
31 Véase nuestro “La sociedad de responsabilidad limitada en los tiempos actuales”, en Jurisprudencia Argentina,

2000-1II, Doctrina, p. 954.
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medidas encaminadas a proteger a dichos acreedores frente a los riesgos derivados de la limitacién

de responsabilidad.?

6. Conforme venimos exponiendo, es preciso preguntarnos: ;las crisis societarias de-
ben ser asumidas ex ante o ex post? La tempestividad es reclamada por toda la doctrina. Es

mads: se requiere anticiparse a la crisis.

La obligacién de un buen hombre de negocios es planificar para el cumplimiento del objeto
social de la sociedad que administra. Aun planificando existen riesgos, pero actuar sin planificacién
es de por si generador de responsabilidad por no adoptar la actitud profesional que el art. 59 LSA
exige. La cuestién se potencia cuando actda un érgano colegiado, que desenvuelve su actividad a

través de resoluciones que importan un acto colegial colectivo imputable a la sociedad [...].%

Asimismo:

[...] en la realidad econémica de hoy la responsabilidad de los administradores societarios,
situacion calificada en el caso de grupos societarios, toma especial relevancia por las crisis que han
llevado, incluso, a pergefiar una nueva legislacién concursal. Pero consideramos que la cuestién no
se solucionard con esa legislacién concurrencial, sino previniendo sobre la misma sociedad, impo-
niendo una adecuada inteligencia del rol de sus administradores y particularmente de su responsa-

bilidad frente a la crisis preanunciada y no afrontada.**

La funcién de los administradores societarios es afrontar la crisis, no necesariamente
solucionarla, planificando cudnto de capital propio y de terceros serd necesario para el nor-
mal desenvolvimiento.

“La suficiente capitalizacién de la sociedad al momento de su constitucién y, pos-
teriormente, durante todo el desarrollo de la actividad empresarial es la mejor manera de
evitar la insolvencia de la sociedad, atento que ésta cuenta con mecanismos para obtener la

35

financiacién interna”,*” y —eventualmente— capitalizar el pasivo.*®

2 FERNANDEZ DE LA GANDARA, Luis, “La infracapitalizacién societaria: un problema de politica y técnica legislati-

vas”, en FarHI, Diana, y GEBHARDT, Marcelo (coords.), Derecho econdmico empresarial. Estudios en homenaje al Dr. Héctor
Alegria, La Ley, Buenos Aires, 2011, tomo II, p. 1175, con cita de Paz-Args, “La infracapitalizacién. Una aproximacién
contractual”, en Revista de Derecho de Sociedades, nimero extraordinario sobre “La reforma del derecho de sociedades de
responsabilidad limitada”, 1994, pp. 253 ss., esp. p. 258.

3 Véase nuestro “El plan de empresa. Etica y responsabilidad del empresario”, en Estudios en honor de Pedro J. Frias,
Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales de Cérdoba, Cérdoba, 1994, ¢. I1I, p. 1187.

% De nuestro prélogo a JuNYENT Bas, Francisco, Responsabilidad de los administradores, Advocatus, Cérdoba,
1996.

»  Cémara de Trabajo y Minas, 4.* Nominacion de Santiago del Estero, Repblica Argentina, con fecha 15 de junio
de 2005, en la causa “Salazar, Oscar E. ¢/ Forestal El Milagro SRL”, LLNOA 2005-1446.

% FrmmaNo, Francesco, “L allocazione efficiente dell’ impresa in crisi mediante la trasformazione dei creditori in
soci”, en Rivista delle Societa, 2010, pp. 57 ss.
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:Quiénes deben negociar en torno a la crisis? Una persona individual con sus acreedo-
res, incluso con la posibilidad de organizar una sociedad con ellos o nuevos socios aportantes
de capital. Pero en una sociedad, persona juridica, son los administradores quienes deben
presentar el problema ante los socios.

Centremos la cuestién: los administradores deberdn determinar —por lo menos
anualmente— si la sociedad es patrimonialmente apta para el cumplimiento del objeto so-
cial, pese a la pérdida del capital social. Y a su vez deberdn someterlo a la consideracién de los
socios o accionistas. La aplicacion de las normas sobre sociedades, como de otras del sistema
juridico, debe permitir prevenir su insolvencia e impedir la transferencia de los dafios a los
acreedores.”” Si los administradores contintian la operacién de una sociedad con pérdida del
capital social y el patrimonio no es apto, ello se advertird rdpidamente en la no satisfaccion
de las obligaciones sociales. Y en tal supuesto los administradores asumirdn responsabilidad
por los principios generales previstos en el articulo 59 (con su casi equivalente articulo 83
de la Ley de Sociedades Comerciales uruguaya, n.° 16.060) y 99 de la Ley de Sociedades

Comerciales argentina, n.° 19.550:

sPara qué perder tiempo si no hay viabilidad econdmica? El diagndstico previo fue la savia
vivificante del sistema procesal francés que le permitié decir que los procesos llevaban a la solucién
de los concursos. La separacién del hombre de la empresa, sin que la empresa tuviera que acarrear
los errores y las inconductas de sus dirigentes. Si habia inconducta de los dirigentes y la empresa era

viable, ;por qué liquidar una empresa por la inconducta de los directivos??®

Si una sociedad no obtiene capital de sus propios socios o de terceros es porque no
existe un adecuado plan que determine la viabilidad y la rentabilidad de la empresa.

El sistema de derecho societario atiende —supone— que los constituyentes de una
sociedad y sus administradores operardn como buenos hombres de negocios, con el patri-
monio suficiente, y cuando este no permita sobrevinientemente el cumplimiento del objeto
social procederdn a su disolucion si, al convocar a los socios, estos no pueden o no quieren
aumentar la dotacién patrimonial, por ellos o por terceros. Se trata de poner la cuestion en

la decisién de los socios.*

% Sobre el punto también hemos trabajado con anterioridad, por ejemplo: “Insolvencia societaria y responsabili-

dad”, en Jurisprudencia argentina (libro en conmemoracion de su 80.° aniversario, 1918-1998), pp. 380 ss., y Las relaciones
de organizacion y el sistema juridico del derecho privado, Academia de Cérdoba, Cérdoba, 2000, pp. 481 ss.

3% PALMERO, Juan Carlos, “Nuevo enfoque para empresas en crisis. Modificaciones destacables en relacién a la ley
19.551. Apreciacién metodoldgica inicial. Cémo entender el nuevo régimen concursal”, en Nueva legislacion concursal y
la participacion del profesional en Ciencias Econdmicas. Jornadas de actualizacion, Advocatus, Cérdoba, 1995, p. 17.

¥ MILLER, Alejandro, Sociedades andnimas. Directorio. Sindico, AMF, Montevideo, 2005. Pueden consultarse nues-
tras opiniones en este y otros aspectos en «www.acader.org.an.
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El V Congreso Espanol de Derecho de la Insolvencia (CEDIN) y IX Congreso del
Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal (IIDC), celebrados en Palma de Mallorca
en abril de 2013, se centraron en “La calificacién del concurso y la responsabilidad por la
insolvencia”. Allf se subrayé la necesidad de hacer conocer a los administradores societarios
los riesgos y costos de la via concursal y hacerlos conscientes de las bondades de las solucio-
nes societarias de bajo coste, también ilustrando a los acreedores —particularmente a los
contractuales y laborales— sobre la conveniencia de acompafarlos en ese saneamiento y

fortalecimiento de la sociedad.

LA PRACTICA CONCURSAL
Y LA PREVENCION SOCIETARIA.
ATISBANDO LA PRECONCURSALIDAD

Con este objetivo, desde una escuela distinta, en orden a la crisis de las sociedades
apuntamos que la legislacidn societaria —que no ha sufrido las modificaciones generadas en
la concursal— contiene previsiones imperativas para asumir la crisis tempestivamente y a
bajo coste, sin generar dafios.

No puede pretenderse que el derecho concursal resuelva las crisis societarias al mar-

gen de las previsiones de la ley especifica para afrontarlas.

1. En materia concursal, en la jurisprudencia y la doctrina argentinas se suele aceptar
que la deudora no tenga ni presente ningtin plan para superar la crisis,’ ni la obligacién de
actuar tempestivamente cuando aparece una dificultad o crisis, ni que se haya dotado ade-
cuadamente el patrimonio de la sociedad genéticamente*' ni intentado hacerlo cuando se
publicité inexorablemente su insuficiencia, ni haber hecho algtin intento de los previstos en

la ley de organizacién societaria para asumir concretamente la dificultad.*

9 Véanse nuestros “Integracién de propuesta de acuerdo (en concurso preventivo de sociedad)”, en Doctrina
Societaria y Concursal, noviembre de 2008, p. 1081; “;Abusos en el proceso concursal?”, en La Ley, Buenos Aires, 24 de
diciembre de 2008; “Integracién de la propuesta de acuerdo en concurso societario (en torno a reciente fallo senero)”, en
Jurisprudencia anotada de RDCO, n.° 234, enero-febrero de 2009, Abeledo-Perrot, p. 79.

41 Véase nuestro “El capital social y la responsabilidad limitada”, en Estudios Juridicos, publicacién de la Facultad
de Derecho de la Universidad Catélica de Uruguay, n.° 3, 2007, pp. 163-202.

2 Véase nuestro Insolvencia societaria, Lexis Nexis, Buenos Aires, 2007.
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Se niega la realidad: todo emprendedor tiene un plan y lo reprochable es que lo
oculte, quizd para que no se adviertan actos censurables o ilegales con el fin de que la crisis,
la insolvencia, la asuman los acreedores, lo que transforma la crisis en un gran negocio para
los socios o accionistas.”

Lo explicita con claridad Bernardo Carrino,* alejdndolo de la crisis:

Origen del plan de negocios: la etapa pre contractual. Adhiriendo al enfoque societarista de
la prevencién de la crisis econdmica de la empresa, que postula sin descanso hace mds de una década
Efrain H. Richard,” no caben dudas que la ley de sociedades provee y prevé mecanismos suficientes

para conjurarla exitosamente.

5.1. LAS PREVISIONES IMPERATIVAS
DE LA LEY SOCIETARIA SON “PRECONCURSALES”
Para atisbar en esa sistematizacién que implica la preconcursalidad, citamos a Karten

ScHMIDT,* que exponfa:

En la mayoria de los paises del mundo muchas de nuestras cuestiones de responsabilidad
son tratadas como elementos del Derecho Concursal. En parte eso se basa en la observacion correc-
ta, que las cuestiones de responsabilidad entran en vigencia en los casos de insolvencia. La califi-
cacién de Derecho Concursal de las reglas de responsabilidad tiene en tanto razones mds fenome-
noldgicas que motivos sistemdticos de Derecho. En Alemania, donde prevalecen los pensamientos
sistemdticos en el Derecho, la tendencia hasta ahora era la contraria: la mayorfa de nuestras cues-
tiones actuales de responsabilidad son clasificadas como elementos del Derecho Societario —no
del Derecho Concursal—, aun si como parte actora comparece un sindico de concurso. En el afio
2000, en el Segundo Congreso Iberoamericano? expuse el motivo por el cual en Alemania hasta

el momento lo vemos asi. En la actualidad todavia considero correcta esta apreciacién sistemdtica

% Asf puede verse el caso del acuerdo preventivo extrajudicial de Multicanal S. A., donde inmediatamente de ho-

mologado el APE referido solo a las obligaciones negociables, el balance de la sociedad dio un resultado positivo de mds
de mil ochocientos millones de pesos (seiscientos millones de délares) que se repartieron inmediatamente entre los socios
y que no provenian del resultado ordinario de la explotacién ordinaria. Por otra parte, toda quita o espera a los acreedores
beneficia directamente a los socios. En similar sentido, Paracio Layg, Carlos, Delitos de vaciamiento de empresa, Lerner,
Cérdoba, 2002.

“  CaRrLINO, Bernardo, “Genética del plan de negocios (mds sobre la contribucién de E. H. Richard)”, en Abeledo
Perrot, Newsletter, 20 de marzo de 2009, seccién Doctrina, repetido el 23 de marzo.

® El més reciente de los cuales se puede encontrar en “Notas en torno a la conservacion de la empresa: ;principio
concursal o del derecho societario?”, en E. H. RicHarp (dir.), Ensayos de Derecho Empresario, n.° 4, Fespresa, Cérdoba,
2008.

% Scumipt, Karten, “Responsabilidad de los socios y administradores”, en ErcHEVERRY, Ratl Anibal; CHOMER,
Héctor Osvaldo, y GENovEsi, Luis Mariano (comps.), Derecho comercial y de los negocios. Sociedades. Concursos, Eudeba,
Buenos Aires, 2007, tomo I pp. 395 ss., que reproduce una conferencia del afio 2005.

7 Scumipt, Karten, “El derecho empresario y el derecho concursal”, en JunyenT Bas, Francisco, y RODRIGUEZ
PARDINA, José Marfa, y Ricuarp, Efrain Hugo (dirs.), De la insolvencia. Segundo Congreso Iberoamericano, Advocatus,
Cérdoba, 2000, tomo III, pp. 751 ss.
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del Derecho. Los derechos y obligaciones de los cuales hablamos, por cierto no resultan del proce-

dimiento de insolvencia.

Resulta asi que, sin perder de vista el aspecto de la infracapitalizacién, debemos cen-
trar nuestra atencion en la pérdida del capital social y sus consecuencias en el sistema socie-
tario y concursal.

Respecto a la pérdida del capital social y las normas especificas de la legislacion del
medio técnico organizativo, la doctrina espafiola —Emilio BELTRAN en 1991, conforme la
ley entonces vigente— calificé la solucién como preconcursal, sosteniendo que para evitar
que la sociedad llegue al estado de insolvencia el legislador ha establecido un mecanismo
preventivo consistente en obligar a la sociedad a disolverse o adoptar medidas sustitutorias
de saneamiento financiero cuando se produzcan pérdidas graves, y amenaza con graves san-
ciones a los administradores si esto no se produce —sustancialmente ello no ha cambiado,
pese a las posibilidades de concursarlas—. La solucién, con matices especiales, no es muy
diferente en nuestros paises.

Los acreedores de una sociedad en crisis deberfan tener el mismo tratamiento, los
mismos derechos y tutelas que los accionistas de una sociedad solvente, pero se encuentran

en la misma situacién de inversores sin derecho.*

5.2. EL SISTEMA NORMATIVO
ARGENTINO Y URUGUAYO

Observemos las normas uruguayas con una visién sistémica:

1. La Ley de Sociedades Comerciales (LSC) uruguaya (n.> 16.060) dispone en su
articulo 159, apartado 6.°, que son causal de disolucién las “pérdidas que reduzcan el pa-
trimonio social a una cifra inferior a la cuarta parte del capital social integrado”. El articulo
160 determina que no se disolverd si los socios reintegran total o parcialmente ese capital.
Congruentemente, el articulo 164 determina la responsabilidad de los administradores si
contindan el giro en esas condiciones, sin reintegrarse el capital social, sefialando que ello es
sin perjuicio de la responsabilidad de los socios. Y es probable que ¢l grupo de control que
no reintegrd el capital y continde el giro se vea afectado por las previsiones del articulo 189,

sobre inoponibilidad de la personalidad juridica.

“  STANGHELLINI, Lorenzo, “Proprietd e controllo del'impresa in crisis”, en Rivista delle Societs, ano 49, fasciculo

5, setiembre-octubre de 2004, Mil4n, p. 1079.
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Otra norma coherente con el articulo 159 es la reduccién obligatoria del capital social
si la pérdida alcanza el 50 % de este.

En cuanto al aumento del capital social, en el articulo 319 se determina el derecho
de preferencia de los accionistas y la posibilidad de dejar de lado ese derecho en el caso de
capitalizacién de obligaciones, de acuerdo al articulo 330.

Conforme a la funcién de garantia del capital social —al margen de elucubraciones
sobre la responsabilidad social empresaria y la infrapatrimonializacién que corresponde a la
funcién productiva del capital social—, ante la pérdida del 50 % del capital social se impone
en la sociedad por acciones la reduccién obligatoria de ese capital, para evitar la confusién en
los acreedores. Cuando la pérdida alcanza el 76 % se impone la liquidacién de la sociedad,
y en tal caso los administradores no pueden realizar otras operaciones —desde que ello es
declarado en un balance— y asumen responsabilidad solidaria frente a los acreedores, con
una referencia también a la responsabilidad de los socios.

La continuacién de la actividad sin el reintegro obligatorio o la capitalizacién —in-
cluso por los acreedores, suspendiendo el derecho de suscripcion preferente— impone, si se
llega a perder el 100 % del capital social, el concursamiento de la sociedad por insolvencia,
lo que debe efectivizarse dentro de los 30 dias. Claro que ese concursamiento no cubrird las

responsabilidades asumidas, pues se evidencia que la sociedad ha continuado su giro.

2. A su vez, la Ley de Concursos (n.° 18.387) dispone su aplicabilidad en caso de in-
solvencia, la que determina, entre otros, supuestos del articulo 4 en su apartado 1.°, como la
pérdida del capital social cuando exista un pasivo superior al activo, comprobado por “nor-
mas contables adecuadas”. Ello impone a los administradores la presentacién dentro de los
30 dias a partir de que los administradores societarios hubieran “conocido o debido conocer
su estado de insolvencia”, segin prevé el articulo 10. En el caso de sociedades la propuesta
de acuerdo debe estar ratificada por el érgano de gobierno.

El articulo 92 de la LSC regula la memoria de los administradores y en su punto 4.°
obliga a informar acerca de la “explicacién y orientacién sobre la perspectiva de las futuras

operaciones”, lo que establece la obligacién de revisar el futuro y planificar los negocios.

3. El articulo 83 de la ley societaria uruguaya es similar al 59 de la argentina, sobre
los deberes de diligencia y lealtad, aunque no menciona a los terceros para satisfacerles los
dafos, pero si debe entenderse que los resguarda mediante el mantenimiento del capital

social y la norma sobre actividad posterior a perder mds del 75 % de este. Solo el dolo de los
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administradores podria ignorar esa causal de disolucién y luego invocar la pérdida total para
presentarse en concurso intempestivamente.

En el caso de directores de sociedades por acciones el tema queda resuelto por el
articulo 391, que determina la responsabilidad frente a terceros, cuyo contenido se fija en el
articulo 394 en la incapacidad patrimonial de la sociedad para satisfacer a los acreedores, que
se vincula sin duda a la previsién de liquidacién por pérdida de capital social.

A su vez, el articulo 395 determina la posibilidad, en caso de concurso, de que la ac-
cién de responsabilidad la ejercite el liquidador o los acreedores individualmente. Adviérease
que, habiendo perdido el 76 % del capital social, una sociedad deberd liquidarse o capitali-
zarse, y si mientras tanto contintia operando nacerd responsabilidad por dafios de adminis-
tradores —y quizds de socios—, pero no podrd concursarse hasta que no pierda el 100 % del
capital social por la causal del inciso 1.° del articulo 4, pudiendo hacerlo si se dan otras de las
causales de ese articulo de la ley concursal.

Ese es el panorama en la legislacién uruguaya.

4. En el derecho argentino es una causal de disolucién la inexistencia de patrimonio
para el cumplimiento del objeto social (articulo 94, inciso 4.°, de la LSC) y puede también
configurarse otra causal de disolucién cual es la pérdida del capital social (insolvencia, ar-
ticulo 95, inciso 5.°), que impone la liquidacién o la responsabilidad de administradores y
socios, permitiendo la remocién de la causal por tres métodos de capitalizacién: reintegro,
aumento de capital y capitalizacién de pasivos, sin perjuicio de disparar la previsién del arti-

culo 99 en su caso. Este articulo prescribe:

Los administradores con posterioridad de haberse comprobado alguna de las causales de
disolucion, sélo pueden atender los asuntos urgentes y deben adoptar las medidas necesarias para

iniciar la liquidacién.

Responsabilidad. Cualquier operacidn ajena a esos fines los hace responsables ilimitada y

solidariamente respecto a los terceros y los socios, sin perjuicio de la responsabilidad de éstos.

La pérdida de capital social se caracteriza por la disminucién del patrimonio neto,
precisamente en razén de las pérdidas del ejercicio, que cuando alcanzan cierta envergadura
(articulo 206 de la LSC) imponen su reduccién y si son totales la disolucién de la sociedad,
salvo medidas alternativas (articulo 94, inciso 5, de la LSC). Obviamente la pérdida total
del capital social dispara la responsabilidad prevista en el articulo 99 de la LSC, si no se opta

por los caminos senalados en el articulo 96. La pérdida del capital social opera como causal
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cuando ha sido aprobado un balance del que resulte la constatacién. La preparacién del
balance impone a los administradores de la situacidn, que deberfan llevar a conocimiento y
resolucién de los socios coetdneamente a la aprobacién del balance.

Un plan de negocios permitird a los socios® analizar la conveniencia de reintegrar o
aumentar el capital social. A su vez, la posibilidad de invitar a terceros a integrarse a la socie-
dad por el buen negocio que resulta el adecuado cumplimiento de su objeto, la rentabilidad
esperada, puede permitir atender o reorganizar el pasivo exigible.

Los administradores deben poner la cuestién a decisién de los socios.”® Ante la nega-
tiva o imposibilidad de los accionistas y no deseando liquidar la sociedad, se abre la solucién
de invitar a terceros a capitalizar, y en ciertos casos traspasar la sociedad a los acreedores, o
su control. Existen sistemas que en situaciones semejantes autorizan a los administradores a
emitir acciones sin autorizacién de los socios.>!

En el derecho argentino los socios tienen el deber de reintegrar el capital si este se
hubiera perdido y se optara por no liquidar la sociedad. Se trata a toda costa de evitar que
la sociedad siga contagiando en el mercado. Obviamente, si no desean reintegrar el capital
social, la ley les brinda la posibilidad de recurrir al aumento de ese capital, con la interven-
cién eventual de terceros, incluso a través de la solucién normativa del articulo 197 de la
LSC de capitalizar el pasivo. La capitalizacion del pasivo trae un beneficio inmediato a los
accionistas,” directores o terceros que hayan garantizado una obligacién capitalizada, pues
se liberardn de esa obligacién de garantia. Adviértase que algunos sistemas en situaciones

semejantes autorizan a los administradores a emitir acciones sin autorizacién de los socios.”

# Y también a los terceros, acreedores o no. Se nos dird que se los trata de hacer socios “a palos”, pero peor es
quitarles los créditos a palos para patrimonializar a la sociedad. La informacién leal, un plan de negocios coherente, hace
atractiva una propuesta en beneficio de la conservacion de la empresa y no del enriquecimiento de los socios. Si parecie-
ran necesarias, al margen de las obligaciones de los socios conforme la Ley Societaria, quitas importantes —por ejemplo
30 %—, se podria invitar a los acreedores a capitalizar sus acreencias con un pacto de recompra pagando el 100 % de la
capitalizacién dentro de un plazo prudencial, y a su vez un compromiso de adquisicién pagando el 70 % si el acreedor
ahora socio decidiera tal cosa después de un tiempo de espera (por supuesto, en ambos casos a cargo del grupo de control
al tiempo del concurso). Si no, los acreedores serfan tratados como socios sin derechos, pero imponiéndoles las contribu-
ciones que deben hacer los socios con derechos.

0 MILLER, o. cit., p. 119 ss.
Miora , Massimo, “Il sistema del capitale sociale e le prospettive di riforma nel diritto europeo delle societd di
capitali”, en Rivista delle Societa, afio 50, fasciculo 6, 2005, Giuffré, Mildn, noviembre-dicembre de 2005, p. 1199.

>2 Fushimi, Jorge Fernando, y RicHarp, Efrain Hugo, “La quita en concursos de sociedades y su tratamiento fiscal (y
algunos aspectos periféricos)”, en AA. VV., Por un mejor derecho concursal (ponencias del seminario homénimo celebrado en
San Miguel de Tucumdn), Astrea, Buenos Aires, 2012, t. 1, p. 635; Dasso, o. cit,, t. I, en la descripcién del sistema de Estados
Unidos de América, destaca: “El primer efecto es la suspension de las acciones contra el deudor [...] El Capitulo 11, denomi-
nado Reorganization, tiene cardcter general y estd destinado al salvataje del patrimonio del deudor y al pago a los acreedores
[...] le otorga al deudor la posibilidad de lograr plazo suficiente para cancelar el pasivo, permitiéndole continuar al frente de sus
negocios [....] incluyendo la posibilidad de emitir nuevas acciones por las deudas, la participacién de los acreedores en las futuras
ganancias de la compaiifa y el libramiento de nuevas acciones de capital [...] tiene como base central, alrededor de la cual gira,
el plan que el deudor puede presentar [...] nunca més alld de ciento veinte dias posteriores a la orden de apertura”.

% Miota, o. cit., p. 1199.
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Se trata, ni mds ni menos, de que el sindico en los concursos analice los balances y se-
fiale si la crisis era una mera cesacién de pagos por desbalance entre activos y pasivos corrien-
tes o si se habfa perdido el capital social, con patrimonio neto negativo. Y, en este dltimo
supuesto, si se convocd a los socios o estos tomaron conocimiento de ese estado patrimonial

a fin de adoptar las soluciones previstas por la ley.

5. El sistema societario ante la pérdida del capital social es similar en la legislaciéon

comparada. Dasso’ destaca:

El sistema juridico mds completo y légico no es perfectamente inteligible hasta que se
estudia en relacién con otros sistemas legales. [...] La persecucion de la eficiencia se ha centrado en
el resguardo de la empresa, motor de la economia capitalista instaurada en el mundo, y el nuevo
objetivo, focalizado en el diagnéstico temprano de sus dificultades en forma de intervenir antes que

la crisis sea patologfa irreversible.

Y en “Algo sobre el método” explica la forma de acceder al cotejo que “resulta asi

simplificado satisfaciendo la pretensién de consulta urgente”.
p p g

LOS GRADOS DE LA CRISIS:
INFRAPATRIMONIALIZACION
Y PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL

Desde hace algtn tiempo sefialamos que en la preconcursalidad debemos poner el
acento ya no en la infracapitalizacién —sin abandonar esa teorfa, ni su influencia disuasoria
de conductas, como veremos—, zona gris, sino en una linea roja indubitable: la pérdida del
capital social y sus consecuencias en el sistema societario y concursal.

Se ha trabajado sobre la infracapitalizacién como un elemento decisivo para determi-
nar la responsabilidad de administradores. Se ha discutido, en torno a ello, cudnto de capital
propio y cudnto obtenido de financiacién es lo mds adecuado, o si el capital fundacional
debia ser suficiente para la explotacion del objeto de la sociedad —empresa—, y si ello de-
bia ser controlado o determinado por el funcionario de control o por los administradores.

Entendemos que ello corresponde a los administradores por su responsabilidad ex ante, o

> Dasso, o. cit., t. .
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sea, por sus deberes de diligencia, para evitar que se genere una responsabilidad resarcitoria
ex post. Se trata a la postre de la funcién de operatividad del capital social. Sobre ello se

remarca:

La presencia en la ley uruguaya del instituto de la infracapitalizacién como presuncién
absoluta de culpabilidad del concurso consagra finalmente la necesidad de que los operadores eco-
némicos cuenten con recursos suficientes para desarrollar su actividad. La decisién del legislador
—que comienza a plasmarse en sentencias— nos parece positiva, en cuanto contribuye a prevenir la
insolvencia y el traspaso indebido de riesgos a los acreedores, asi como a evitar abusos y mecanismos

perversos que debilitan el crédito, el trifico comercial y la economia en general.’

Funcién bdsica del capital es la operativa, o sea, la de asegurar la funcionalidad de la
sociedad, por lo que su insuficiencia, en cuanto afecte a un tercero, genera responsabilidad
en administradores y socios. Es el tema de la infrapatrimonializacién o infracapitalizacion
material.*®

No descartamos referirnos a la infrapatrimonializacién y a las responsabilidades que
de ello resultan por la funcién operativa que debe tener el capital y patrimonio social, pero
estamos tratando de rescatar la desleida funcién de garantia del capital social en las legislacio-
nes societarias, que configurando la causal disolutoria de pérdida del capital social impone
la capitalizacién o liquidacidn, y el apartamiento de esas soluciones deviene en responsabili-
dades por los dafios que se causaren, fundamentalmente los eventuales saldos insolutos o el
impago de créditos posteriores.

Con relacién a la insolvencia lo que adquiere relevancia es la funcién de garantia del

capital social.

> CHALAs SaNz, Laura L., “La infracapitalizacién como presuncién de culpabilidad del concurso en la ley urugua-
ya’, en Revista de Derecho Comercial y de las Obligaciones, n.° 253, marzo-abril de 2012, pp. 531 ss., indica que el numeral
2 del articulo 193 de la ley concursal uruguaya establece la siguiente presuncién absoluta: “Cuando durante los dos afos
anteriores a la fecha de declaracién del concurso de acreedores los fondos o los bienes propios del deudor hubieran sido
manifiestamente insuficientes o inadecuados para el ejercicio de la actividad o actividades a las que se hubiera dedicado”.
Sobre sanciones a socios y administradores por infracapitalizacion puede verse JUNYENT Bas, Francisco, y CHiavassa,
Eduardo N., “La infracapitalizacién societaria y las alternativas sancionatorias a socios y administradores”, en Jornadas
Internacionales de Derecho Econdmico Empresarial en Homenaje al Dr. Héctor Alegria, Buenos Aires, 2011, p. 30.

> Sobre ello el primer dfa de las Jornadas se habfan explayado Antonio Fourcape, EsCRIBANO MARTINEZ y José
EscaNDELL, incluso sobre los efectos de responsabilidad sobre administradores societarios, como asi también sobre los test
de operatividad.
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1. Un ensayo de Eva HoLz” impone algunas reflexiones. Resalta la jurista la cita de
Miguel C. Araya™ donde este afirma: “Esa pérdida de capital no debe ser confundida con la
insolvencia, ya que no son conceptos idénticos”.

Hemos puesto el acento® en que la causal de disolucién de pérdida del capital social
es la que dispara la responsabilidad de administradores —y quizd de socios— de continuar
el giro y no poder luego satisfacer el pasivo —pese a que la particular legislacién no contiene
plazos para iniciar la liquidacién—. La libertad para decidir la continuacién del giro sin
capitalizar la sociedad, en la esperanza de un plan de negocios exitoso, no libera a administra-
dores societarios, en caso negativo, de asumir el pasivo insoluto o la satisfaccion de las obli-
gaciones contraidas. Se acota que la sociedad puede continuar operando pese a la pérdida del
capital social, porque puede apreciar revertirla con las operaciones en curso.’ Ello, ademds
de tener que expresarse en la primera memoria —conforme el tipo social—, deja en claro el
riesgo de responsabilidad de administradores y socios por las nuevas operaciones, conforme
el articulo 99 de la LSC argentina.

Obviamente que es la “insolvencia” —como pérdida del capital social— la que dispa-
ra las acciones de responsabilidad, sin que sea obligatoria —aunque si natural— la existencia
de un proceso liquidativo —societario o concursal— que determine la pérdida (dafio), aun-
que la mera “desaparicién” de la sociedad, reczius: de su patrimonio ejecutable, generard la

legitimacién activa y pasiva.

2. Apunta Hovrz que en el derecho uruguayo es causal de disolucién la pérdida que
reduzca al capital a menos del 25%. “Lo cual no se produce de pleno derecho, art. 159 No.
6, sino que puede ser evitada en tanto los socios resuelvan reducir o reintegrar capital, art.

160”. No obstante, la colega entiende:

Ante situaciones de pérdida patrimonial de las sociedades, todos los integrantes de los 6rga-
nos societarios (incluso de las reuniones o asambleas de socios o accionistas) de las mismas, estardn
en el futuro alertas y serdn proactivos en la bisqueda de soluciones que eviten la continuacién del

drenaje de recursos. Y ello por la sola existencia de las graves consecuencias que apareja dicha pér-

7 Hotz, Eva, “La infracapitalizacién societaria en el derecho y doctrina uruguaya”, en Anuario de Derecho

Comercial, Montevideo, 2012, pp. 89 ss.

% Véase Arava, Miguel C., “Debate actual sobre el capital social”’, en Farui, Diana, y GEBHARDT, Marcelo
(coords.), Derecho econdmico empresarial. Estudios en homenaje al Dr. Héctor Alegria, La Ley, Buenos Aires, 2011, tomo 11,
p. 1109, donde ahonda en los temas que hemos tomado de su pluma mis arriba.

* Véase nuestro “Responsabilidad de socios por pérdida del capital social”, en Farui, Diana, y GEBHARDT,
Marcelo (coords.), Derecho econdmico empresarial. Estudios en homenaje al Dr. Héctor Alegria, La Ley, Buenos Aires, 2011,
tomo II, pp. 1435 ss.

% FOURCADE, Antonio, Sociedades comerciales. Parte especial, Advocatus, Cérdoba, 2001, p. 114.
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dida, segtin se ha expuesto precedentemente, cuando la misma pueda conducir a que en situacién

concursal el patrimonio neto social sea negativo.

Se verd asi la concordancia en nuestras opiniones.

SOBRE LA PROFUNDIDAD DE LA CRISIS.
;CESACION DE PAGOS E INSOLVENCIA?
LA INTELIGENCIA SOCIETARIA'Y CONCURSAL

El aspecto terminoldgico con el que se denominan las crisis societarias puede generar
ciertas dudas,®’ pese a lo que venimos exponiendo. Hemos apuntado que nuestro interés en
esta temdtica es generar una concordancia entre el derecho societario y el derecho concursal.

Una sociedad puede estar operando con el capital estatutario previsto y sin embargo
estar en insolvencia. No existe un paralelismo entre ambas nociones, ni aun en los sistemas
de sociedades sin capital social cuya dotacién patrimonial es analizada anualmente antes de
distribuir utilidades —si hay capital suficiente— o de disponer la liquidacién u otra solucién
—en caso de capital insuficiente—.

La tensién aumenta —y los problemas se suscitan— cuando el valor patrimonial de
la sociedad no permite satisfacer su pasivo, los accionistas pierden interés en la gestién y los
acreedores, en cambio, pasan a tener interés fundamental en la prosecucion exitosa de la
actividad. Los acreedores de una empresa en crisis se encuentran en la misma situacién de
los inversores sin derecho, que no tuvieron en cuenta cuando contrataron sin la informacién
de esa situacién o antes de que se produjera esa situacién.

Los deberes fiduciarios del administrador societario aumentan en esta situacion frente
a los acreedores y terceros. Ello estd mejor delineado en las legislaciones donde no existe
capital fijo, por lo que el administrador debe anualmente determinar el capital necesario
para afrontar la continuidad de la sociedad (solvency test), tutelando asi a potenciales nuevos

acreedores. En legislaciones como la del Cédigo Californiano se impone la imposibilidad

1 Dasso, o. cit., t. II, cap. X (“Comentarios a la Ley de Concursos mexicana”), sefiala que el presupuesto mate-

rial es el “incumplimiento generalizado en el pago de sus obligaciones y tiene que estar referido a dos o mds acreedores
distintos [...] con una antigiiedad no inferior a 30 dias y representen el 35 % de todo el pasivo [...] que los activos del
comerciante no alcancen a cubrir, por lo menos, el 80 % de las obligaciones vencidas a esa fecha”. Casi todas las legislacio-
nes concursales determinan cierto pardmetro objetivo para autorizar la aplicacién de la legislacion de crisis. La de nuestra
Republica Argentina es la mds permisiva pues permite la presentacion en concurso preventivo invocando la “cesacién de
pagos”, suerte de dbrete sésamo del cuento de Ali Babd y los 40 ladrones.
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de distribuir utilidades, entre otros actos, si no se someten a dos exdmenes las cuentas so-
ciales: Quantitative Liquidity Test y Quantitative Solvency Test, o un simplificado Equity

Insolvency Test.*?

1. De no existir normas claras que impidan la continuacién de la empresa en crisis,
aumentando la posibilidad de fracaso ante una prospectiva incierta, la tutela de acreedores
impone la responsabilidad de los administradores.®

Corresponde sefialar que el fin de la legislacién concursal no es la insuficiencia de
masa, atendida por el derecho societario, sino la dificultad en la finalidad empresaria. La ili-
quidez es una suerte de cesacién de pagos y el desbalance es un déficit econémico; sin déficit
hay posibilidad de recurrir al crédito y si no hay déficit no hay responsabilidad.

Parece necesario anticipar que no hay equivalencia entre la terminologia juridi-
ca y la contable, aunque parece conveniente intentarla. La insolvencia en las legislaciones
concursales no se refiere exclusivamente al desbalance o al patrimonio insuficiente ni al

incumplimiento.

2, La legislacién concursal argentina usa la terminologfa cesacidn de pagos en sentido
amplio, como presupuesto objetivo de la apertura de un concurso. La legislacién uruguaya
engloba ese concepto bajo la palabra insolvencia.

La doctrina argentina ha identificado cesacidn de pagos e insolvencia desde los traba-
jos de YADAROLA y FERNANDEZ, pero especialistas contables hacen ver lo contrario.

Las crisis tienen grados: una mera y transitoria merma de flujos de caja, o un estado
de cesacién de pagos por insuficiencia de activos corrientes para satisfacer pasivos corrientes,
o si estamos frente a insolvencia, o sea, con patrimonio neto neutro o negativo.

;Cudles son las incidencias concursales de distinguir entre insolvencia y cesacién de
pagos? Insolvencia se corresponde con la pérdida del capital social. Una sociedad puede ac-
tuar con aparente solvencia, por disponer de crédito ilimitado y tener una productividad
ripida que genera un constante y renovado flujo de caja, y haber perdido el capital social.
El pasivo serfa muy superior al activo, o sea que no existirfa patrimonio neto y por tanto
se habria producido la pérdida del capital social, y serfan aplicables las normas imperativas

sobre disolucién o reintegraciéon (por los propios socios o capitalizacién).

¢ EscriBaNo GAMIR, Rosario C., La proteccion de los acreedores sociales, Aranzadi, Navarra, 1998, monografia de

Revista de Sociedades n.° 10, p. 44 ss.
% MioLa, o. cit., pp. 1199 ss., esp. p. 1310.
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3. Eluruguayo Camilo MARTINEZ BLANCO® acota el tema:

En el derecho concursal siempre ha sido de sus temas mds controversiales el presupuesto
objetivo habilitante para la puesta en funcionamiento del concurso, y asi lo reafirma la profesora
espafiola Juana Pulgar Esquerra® en su profundo andlisis del tema que nos ocupa. Por lo pronto en
nuestro derecho mercantil, mds precisamente en materia de quiebras siempre habia sido la “cesacién
de pagos” su presupuesto objetivo, concepto tomado del Cédigo francés de 1807, que equiparé su
nocién a la del incumplimiento de obligaciones. Histéricamente, el primer significado de “cesacion
de pagos” fue el que emerge de su propio sentido literal: cesar de pagar es igual a incumplir, por lo
que cesacién de pagos e incumplimiento eran términos que no se diferenciaban desde el punto de
vista de su significacién juridica en orden a provocar la falencia. Esas denominadas teorfas materia-
listas sustentadas por los cldsicos (Vivante, Bolfaffio) identificaban cesacién de pagos con incum-
plimiento. [...] se fue evolucionado hacia estudios mds avanzados. Primero comenzé la doctrina
italiana a sostener que no debfa declararse en falencia al sujeto que simplemente habia incumplido.
Son las reorias intermedias las que sostienen que no hay cesacién de pago sin incumplimiento, pero
no siempre los incumplimientos importan cesacién de pagos. El presupuesto objetivo de la apertura
concursal deberfa retrotraerse a los prolegémenos o estadios anteriores del estado de cesacién de
pagos, etapa a la cual se llamé “estado de crisis”, “estado de preinsolvencia”, “estado de dificultades
econdmicas o financieras de cardcter general”. De ahi que el estado de insolvencia, condicién para
la apertura concursal se puede definir en lenguaje técnico, como la impotencia para satisfacer, con
medios regulares (disponibilidades normales o activos corrientes), las obligaciones inmediatamente
exigibles (pasivo exigible o pasivo corriente). [...] la mayorfa de los autores espafoles, admiten el
“desbalance” o sobreendeudamiento como un “desequilibrio patrimonial —pasivo superior al acti-
vo— que puede verse solventado a través de la financiacion externa, evitando asi el concurso, dado que
se viabilizan los pagos”.® Por ello abogan por “un concepto de insolvencia de fondo o patrimonial,
abandonando o dejando fuera del concurso las situaciones coyunturales de iliquidez”; reiteramos que
para nosotros es importante el “desbalance” como sintoma, aun cuando para otras legislaciones (la
espafiola sobre todo) no alcanza. Pero ademds si los problemas transitorios de liquidez trascienden
de la tesorerfa de la empresa, es seial de un agotamiento del crédito (carece de lineas de financiacién
para transitar el escollo) por lo que las dificultades son graves. Importa mucho el llamado desequili-
brio aritmético o déficit expresado en términos de pasivo mayor que activo, pues en ese caso el cotejo
se hace entre activo y pasivo en términos nominales, sin atender a la disponibilidad regular de los
medios de pago que integran el primero ni a la exigibilidad corriente del segundo. Basta entonces
que el patrimonio del deudor sea materialmente insuficiente para satisfacer la garantia comin de
los acreedores para haber insolvencia, incluso cuando el activo es considerablemente superior al
pasivo, pero aquel estd integrado por bienes de lenta y dificil posibilidad de realizacién, al paso que

éste concentra los compromisos de pagos en el corto plazo. De ahi la importancia de introducir el

¢ MarriNez Branco, Camilo, Manual de derecho concursal, 2.* ed. revisada, actualizada y ampliada, Fundacién

de Cultura Universitaria, Montevideo, 2012, pp. 150 ss.

®  En GaRrcia VILLAVERDE, Rafael; ALonso UereBa, Alberto, y PuLGar EzQUERRA, Juana, Derecho concursal.
Estudio sistemdtico de la ley 22/2003 y de la ley 8/2003 para la reforma concursal, Dilex, Madrid, 2003.

%  FERNANDEZ DE LA GANDARA, o. cit.
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tema de la “insolvencia negocial”. La profesora espafiola Marta Prats Marquina® habla con muy

buen criterio de la “insolvencia negocial” entendiendo por ella la incapacidad de generar recursos,

diferencidndola de la “insolvencia patrimonial”, ya transitoria (activo superior al pasivo a una fecha
eterminada), ya definida (activo inferior al pasivo exigible). Resulta muy interesante la aportacion

det d definida (act fc | ble). Result nt tel t

que realiza Prats Marquina, ya que es un dato esencial a tener en cuenta cuando de analizar capaci-

dades empresariales se trata.

4. Desde su especialidad en sindicatura concursal, la Prof. Celina MENA,%® con una

visién contable-econdmica, sefiala en cuanto a cesacidn de pagos e insolvencia:

En definitiva la jurisprudencia y la doctrina no advierten una diferencia entre ambos con-
ceptos y los usan indistintamente, sin embargo, a nuestro entender, existe una diferencia importan-
te adquiriendo un grado mayor de gravedad la insolvencia. El estado de cesacién de pagos se refiere
a la incapacidad de pagar en tiempo y forma y la insolvencia cuando ademds del estado de cesacién

de pagos no hay patrimonio neto [...].

Obviamente el dltimo aspecto destacado por la distinguida profesional describe una
causal de disolucién: pérdida del capital social.®”

Casap1o MARTINEZ, con doble perspectiva profesional, refiere a esa cuestion:

[...] no cabe confundir cesacién de pagos con insolvencia. Aquélla constituye el funda-
mento para la declaracién de quiebra pero no necesariamente implica que el deudor sea insolvente,

entendiendo por tal un pasivo superior al activo [...].”°

Marcando aspectos negativos del patrimonio social, la pérdida del capital social

—insolvencia— y la cesacién de pagos son dos situaciones diferenciables que se entrecruzan.

5. Al cotejar los trabajos de Siegbert Rippe” y de Miguel C. Arava es claro que no es fé-

cil definir o converger en la idea de insolvencia (“No resulta necesariamente claro e indubitable

¢ PraTs MARQUINA, Marta, “Insolvencia y crisis econémica: Su reflejo en el derecho concursal”, en Revista General

de Derecho, Madrid, 1998.

¢ MENA, Celina Marfa, “Cesacion de pagos vs. insolvencia”, en TRurrat, E. Daniel; BARREIRO, Marcelo; ANTONI
Prossek, Carlos Roberto, y Nicastro, Ramén Vicente (coords.), Homenaje al Dr. Osvaldo ]. Maffia, Lerner, Cérdoba,
2008, Instituto Argentino de Derecho Comercial y Fundacién para la Investigacién del Derecho Concursal y la Empresa
en Crisis Pablo Van Nieuwenhoven.

® Véase nuestro “La empresa: su organizacién y crisis”, en RDCO, n.° 253, marzo-abril 2012, p. 407.
Casapio Marrinez, Claudio, Informes del sindico concursal, Astrea, Buenos Aires, 2011.
RippE, Siegbert, “Aproximacion critica al presupuesto objetivo del estado de insolvencia y de sus manifestaciones
y efectos en la normativa concursal”, en Anuario de Derecho Comercial, n.° 14, Fundacién de Cultura Universitaria,
Montevideo, marzo de 2012, pp. 9 ss., que nos fue obsequiado por su director, Ricardo Olivera Garcfa, en ocasién de mi
disertacién en Montevideo en la Semana Académica, 23 de noviembre de 2012, sobre la preconcursalidad en andlisis de
las legislaciones societaria y concursal uruguaya y latinoamericana, cuando dejé un texto para su publicacién sin conocer
los trabajos de este Anuario.

70
71
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el sentido de la palabra insolvencia en la normativa hasta aqui considerada” —la ley concursal
uruguaya—), particularmente por su definicién en el diccionario, pero en la “pérdida total
del capital social”, pese a que podria darse que la sociedad cumpliera con los pagos actuales,
es claro que su patrimonio activo en ese momento determinado no es solvente para atender o
afrontar la totalidad del pasivo. Por ello podriamos indicar la situacién como de insolvencia,
convencionalmente, para distinguirla de la cesacidn de pagos que puede derivar simplemente de
que el activo ordinario sea menor que el pasivo ordinario, y aun en ciertos casos puede ser el ac-
tivo ordinario mayor que el pasivo ordinario, pero tener la sociedad patrimonio neto negativo.

Nos apoyamos en el Diccionario de la Real Academia Espafiola para comparar las
referencias y usar una terminologfa concursal-societaria de compatibilizacion. Insolvencia:
“Falta de solvencia, incapacidad de pagar una deuda”. Insolvente: “Que no tiene con qué
pagar”. Solvencia: “Accién y efecto de solver o resolver. | Carencia de deudas. | Capacidad
de satisfacerlas. | Cualidad de solvente”. Solvente: “Desempeniado de deudas. | Capaz de sa-
tisfacerlas. | Que merece crédito. | Capaz de cumplir una obligacién [...] y mds en especial,
capaz de cumplirlos cuidosa y celosamente”.

Pareceria que envuelve dos conceptos, aunque se prioriza la imposibilidad patrimo-

nial de satisfacer todas las deudas. Conforme a ello, RippE sefala:

Tal cesacién o suspension de pago no implicaba necesariamente que el deudor estuviere
en estado de insolvencia, [...] podria sostenerse que insolvencia podria asimilarse a un estado de
inexistencia o insuficiencia de activos para el pago total o parcial de pasivos, con indiferencia, sea
de la capacidad de pago oportuno y adecuado por manejo ordenado de activos o de ingresos para el
pago de pasivos, sea de la disponibilidad de efectivo y valores de ficil realizacién, esto es, de liquidez
para el mismo propdsito. Ello significa, por una lado, que una persona fisica o juridica puede tener
un activo superior a su pasivo, esto es, ser solvente y sin embargo no tener posibilidad de manejo de
recursos realizables para el pago de su pasivo en tiempo y forma o no tener efectivo o valores liqui-
dos para tal fin; o viceversa, tener capacidad de pago oportuno y adecuado o disponer de recursos

liquidos a tal fin y ser, no obstante, insolvente, parcial o totalmente.

Y luego estudia a fondo la legislacién concursal que opta por el estado de insolvencia
—el cual abarca el sentido de la cesacidon de pagos en nuestra ley—, la cual dispone en el
inciso 1.° del articulo 4 de la ley 18.387: “Cuando exista un pasivo superior al activo, deter-
minado de acuerdo a normas contables adecuadas”, que considera una presuncion relativa, a

la que la ley agrega otras. RippE relativiza esa situacién de insolvencia al sefalar:

Una cosa es la fijacién de valor, particularmente de activos, conforme a criterios contables

y otra cosa, distinta, es el valor real de los mismos en el mercado, valor que, por su parte, podria
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ser eventualmente superior al contable e idéneo, incluso, para revertir la ecuacién activo-pasivo

inicialmente expresada.

También el valor contable podria ser superior al de efectiva realizacién de los bienes.
Lo cierto es que, al margen de las disposiciones de la ley concursal, la pérdida contable del
capital social dispara en ambas legislaciones societarias una causal de disolucién que impone
capitalizar o liquidar, so pena de responsabilidades por el eventual pasivo insoluto.

RippE acota —en la pdgina 19, apoyando nuestra interpretacién—:

El art. 24 de la ley de referencia admite, en el caso de concurso necesario de las personas
juridicas y siempre que resulte de un examen preliminar del estado patrimonial del deudor que su
activo no es suficiente para satisfacer su pasivo, el embargo preventivo de los bienes de sus admi-
nistradores, liquidadores e integrantes del érgano de control interno. b) El art. 25 de la misma ley
recoge una solucién similar, habilitando el embargo preventivo sobre bienes de personas vinculadas
anteriormente por ejercicio de aquellos cargos sociales, cuando de un examen preliminar de los
hechos surja su conocimiento del estado de insolvencia de la persona juridica, durante los dos afios

anteriores a la declaracién judicial del concurso.

Reflejo concursal de la pérdida de la funcién de garantia del capital social.

6. Nos inclinamos por las interpretaciones contables en torno a no perder el sentido
de las previsiones societarias en el dmbito concursal, no para la apertura del concurso sino
para determinar responsabilidades y compatibilidades. Teniendo siempre en claro que se
trata de un problema meramente terminoldgico, debemos convenir que las dos situaciones

patrimonialmente distinguibles son en las sociedades:

a. El patrimonio activo inferior al patrimonio pasivo, o sea, patrimonio neto neu-
tro o negativo que exterioriza la pérdida del capital y reservas.
b. El activo corriente inferior al pasivo corriente, que exterioriza una imposibilidad

transitoria de pago con medios normales.

A lo primero cataloguémoslo a los fines de la comunicacién como insolvencia 'y a lo
segundo como cesacidn de pagos.

Esa pérdida del capital social opera como causal cuando ha sido aprobado un balance
del que resulte la constatacién. La preparacién del balance impone de la situacién a los ad-
ministradores, que deberfan llevar a conocimiento y resolucién de los socios coetdneamente

a la aprobacién del balance.

| 285



Revista de Derecho. Segunda época. Afio 8. N.° 8 (noviembre 2013), 257-300 - ISSN 1510-3714

Hemos visto la terminologfa de las leyes argentinas y uruguayas, cesacién de pagos e
insolvencia como presupuesto objetivo para abrir un proceso concursal. Frente a ello se hace
necesario analizar las normas societarias que imponen conductas y responsabilidades a admi-
nistradores y socios, pues la pérdida del capital social —se llame como se llame— genera en
las legislaciones argentina y uruguaya similares consecuencias y efectos que, entendemos —y
este es el eje de este ensayo—, trascienden del dmbito societario al concursal.

Sin pérdida del capital social —insolvencia—, puede haber cesacién de pagos por
un activo inmovilizado no corriente y un pasivo menor, pero corriente. En tal supuesto la
propuesta en el concurso de esa sociedad no deberfa proponer nada mds que una espera, pues
una quita serfa innecesaria y abusiva. La causal de disolucién por pérdida del capital social se
produce cuando el pasivo alcanza el mismo monto del activo en un balance, y es declarada

por la resolucién social que aprueba ese balance.

7. Al comparar las vias de abordo de la “insolvencia societaria” conviene preguntarse:
sdebe estarse a las normas societarias que imponen acciones a administradores y socios?, ;0
soslaydndolas, ignordndolas, puede recurrirse —incluso tardiamente— al proceso concursal
para lograr una planificada quita y espera? La primera accién corresponde a las soluciones
societarias y permite enervar la causal de disolucién por pérdida del capital social. La segun-
da intenta una “donacién” a través de las soluciones concursales ante la insolvencia socie-
taria, que impone que el problema lo asuman los acreedores. Ello con quitas desmesuradas
y esperas, con incidencia impositiva de las quitas por considerarlas ganancia, observacién
que desapareceria si —pese a no asumir los socios la recapitalizacién— en el “esfuerzo com-
partido” se capitalizaran los pasivos. Esta es una operacién neutra para la sociedad pero que
modifica profundamente su patrimonio, ademds de la afectacién del derecho de propiedad
al imponer quitas no aceptadas individualmente a los acreedores, enriqueciendo a los socios

que intentan asi sustituir su obligacién de reintegro del capital social.

8. El reintegro impone su consideracién en el orden del dia y es una forma de con-
fesion de la pérdida del capital social. El aumento de capital serfa un llamado neutro, pero
tanto aquel como este abren la posibilidad de receso,”* si bien sin duda con resultado neutro,
simplemente liberatorio de la obligacién de reintegrar. Quizd” la capitalizacién de deuda

podria ser la solucién fiscal y socialmente mds interesante.

72 Dasso, Ariel Angel, Tratado del derecho de separacion o receso del socio y del accionista, Legis, Buenos Aires, 2012,

pp. 193 ss.
7> FusHiMI y RICHARD, o. cit.
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La capitalizacién de aportes irrevocables que afecta el derecho de suscripcién prefe-
rente de otros accionistas es cuestionable.”

Apuntamos que los efectos de la aprobacién de un balance no se agotan con su apro-
bacién; el balance implica una proyeccién sobre el futuro. Hay aspectos que suelen minimi-
zarse al referirse a la funcién de garantia del capital social,” pero es necesario advertir que
de los resultados de ese balance se derivan derechos y responsabilidades, fundamentalmente
cuando del proyecto de balance que se aprueba resulta declarada por la sociedad la existencia
de una causal de disolucién por pérdida del capital social o cuando menos de una pérdida
parcial que impone su reduccién, sin que aparezca punto posterior del orden del dia para
adoptar las soluciones que imperativamente impone la ley societaria.”® Ese balance luego es
presentado ante un juez concursal para justificar la apertura de un concurso preventivo a fin
de que los acreedores soporten la cuestién que debieron soportar los socios con el reintegro
del capital si pretenden continuar operando.”

La “preconcursalidad” aparece asf activada, evitando el concurso y la responsabilidad

de los administradores.

EL ACUERDO CONCURSAL
CONDICIONANDO POR CESACION
DE PAGOS E INSOLVENCIA

Las concepciones dogmdticas carecen de interés si no tienen efectos pricticos. Y a ello
nos referimos con Juan Carlos VEIGA aportando una “Nueva visién en torno a la homolo-
gacién de acuerdos con quitas en concurso de sociedades: el abuso y el fraude”.”® Y a esto
tiende nuestro esclarecimiento sobre la ambigua terminologfa societaria y concursal sobre

crisis, cesacion de pagos, insolvencia y pérdida del capital social.

74 Sobre estos aspectos y la causal de disolucién prevista por el articulo 94, inciso 5.°, de la LS, puede verse Dasso,

Tratado. .., o. cit., p. 324 y concordantes; también nuestro Derechos patrimoniales de los accionistas, Lerner, Cérdoba,
1970, pp. 171 ss.

7> Dasso, Tratado..., o. cit., pp. 193 ss.

76 Véase nuestro “Sobre el Titulo preliminar del proyecto de Cédigo Civil y Comercial”, en E/ Derecho, Buenos
Aires, 5 de abril de 2013.

77 Véase nuestro “Sobre el patrimonio social: ;capitalismo de reposicién o donatario?”, en Revista del Derecho
Comercial del Consumidor y de la Empresa, Buenos Aires, ano II, n.° 5, octubre de 2011, pp. 151 ss.

78 En AA. VV., VIII Congreso Argentino de Derecho Concursal y VI Congreso Iberoamericano de la Insolvencia,
Por un mejor derecho concursal, Tucumén (R. A.), septiembre de 2012, libro de ponencias publicado por Astrea, Buenos

Aires, 2012, t. 1, p. 367.
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La presentacién en concurso, que imposibilita a los acreedores la exigibilidad de los
créditos, no puede quedar sujeta a una mera pronunciacién de palabras mdgicas, como crisis,
cesacion de pagos o insolvencia, como lo hacfa Ali Bab4 al frente de sus 40 ladrones cuando
pronunciaba la férmula ;Abrete, sésamo! para desaparecer ante sus perseguidores.

La terminologfa insolvencia o cesacién de pagos, con su significado en cada legislacién,
es indiferente en cuanto se tenga en cuenta la distincién entre pérdida del capital social y 1a
dificultad econémica de un pasivo corriente superior al activo corriente. Con ese sentido usa-
mos las referidas expresiones.

Corresponde en las sociedades distinguir entre cesacién de pagos e insolvencia. La
primera se genera —entre otros supuestos— cuando el activo corriente es inferior al pasivo
corriente. La segunda se corresponde con la falta de patrimonio neto, o sea, con la pérdida
del capital social.

La constatacién de pérdida del capital social determina contablemente que los socios
han perdido totalmente su inversién. La ley societaria les otorga la posibilidad de reintegrar
o aumentar el capital social, evitando la liquidacion. El apartarse de tales conductas importa
generar responsabilidad a los administradores y, por qué no, a los socios.

El apartamiento aparece hoy como una violacién al orden publico, si se constata que
la sociedad ha continuado su giro contaminando al mercado, perjudicando a los acreedores
posteriores, comprometiendo la conservacién de la empresa y el empleo. En tal supuesto,
el intento de homologacién de un acuerdo de quita implica un abuso de derecho para no
asumir sus obligaciones los socios y enriquecerlos, con empobrecimiento de los acreedores y
la posibilidad de un fraude a la LSC.

Se podria aceptar la quita frente a un empresario individual, pero muy dificilmente
ante el concurso de una sociedad, cuyos socios debian reintegrar el capital o capitalizarla.

Sefialaremos algunas consecuencias en el concurso si no se hubiera atendido la impe-

ratividad de las normas societarias.”

1. Es fundamental determinar que una quita y espera empobrece a acreedores qui-
rografarios y enriquece directamente a socios de la sociedad concursada, rompiendo asi la
axiologfa juridica y el valor justicia que tiende a asegurar el equilibrio en los repartos. Y el

andlisis sobre la confiscatoriedad de la propuesta® —y del acuerdo por mayoria, en su caso—

77 “La empresa, su crisis y su conservacién (meditaciones desde una visién nacional)”, en Summa Concursal,

Abeledo Perrot, Buenos Aires, 2012, tomo 1, p. 543.

80 Dasso, Derecho..., o. cit., t. I11, al referirse a la legislacién de Espana, respecto a la propuesta apunta: “El sistema
establece significativos limites a los contenidos econdmicos de las propuestas: las esperas no pueden exceder los cinco
afos y las quitas no pueden superar la mitad de cada crédito, pero el juez estd facultado para labilizar tales limites cuando
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debe formalizarse para asegurar el derecho constitucional de propiedad de los que no han
prestado su conformidad, pero que sufrirdn los efectos de ese acuerdo ilegal.

El concepto de abuso, como “accién y efecto de abusar”, es usar mal, excesiva, injus-

P y J
ta, impropia o indebidamente algo o a alguien (Diccionario de la Real Academia Espaiola).
El articulo 1071 del Cédigo Civil, luego de recordar que el ejercicio regular de un derecho
g g q ) g

propio o el cumplimiento de una obligacién legal no puede constituir como ilicito ningtin

acto, agrega:

La Ley no ampara el ejercicio abusivo de los derechos. Se considerard tal al que contrarie
los fines que aquélla tuvo en mira al reconocerlo o al que exceda los limites impuestos por la buena

fe, la moral y las buenas costumbres.

Como lo reafirma Lidia Vaiser,* el articulo 1071 del Cédigo Civil resulta, a no
dudarlo, una norma fundamental en la restriccién del abuso y un soporte monumental en el
plano de todo conflicto juridico, cualquiera sea la esfera normativa que aborda en su nucleo.
A ello debe agregarse el contenido del articulo 953 del Cédigo Civil, que sanciona con nuli-
dad absoluta (articulo 1044 del Cédigo Civil) a este tipo de actos.

En caso de cesacion de pagos, ¢ incluso de insolvencia de una sociedad, el derecho de
proponer quitas implica un real abuso de derecho de los socios —guiados por los adminis-
tradores— frente a la obligacién incumplida de reintegrar o aceptar la capitalizacién de la
sociedad. Y hemos referido la imperatividad de esas normas en el derecho rioplatense.

Bastard advertir que no se adoptaron soluciones societarias, que no se afrontd la crisis
oportunamente, que solo se exige un sacrificio a los acreedores, para que la propuesta no
pueda sea homologada, por abusiva® y en fraude a la ley al haberse omitido las soluciones
societarias.

El abuso de derecho y el fraude a la ley resultan, en caso de sociedades, por no haberse
cumplido con las previsiones del derecho societario trasladando el problema a la decisién de

los socios y que estos no hayan intentado superar la pérdida del capital social (conservacién

se tratare de empresas de trascendencia para la economfa. El convenio puede tener un contenido de reorganizacién, por
medio de un plan de viabilidad [...] La conformidad de los acreedores con aplicacién de la regla de la mayorfa sigue sien-
do el ¢je de la concursalidad [...] Los cesionarios de créditos por actos entre vivos ulteriores a la declaracién en concurso,
salvo adquisicién por titulo universal o por realizacién forzosa, no tienen derecho de voto”. Las mayorias se flexibilizan
“cuando consista en el pago total del pasivo ordinario dentro de los tres afios o en el pago inmediato con quita inferior
al 20 %”. El tope es del 30 %.

81 VAIsER, Lidia, “El abuso de derecho en los procesos concursales”, en Jurisprudencia Argentina, 2003-1V-1328.

8 Véase nuestro “Crisis de sociedades: Acuerdos concursales abusivos vs. solucién privada”, en Summa Concursal,
Abeledo-Perrot, Buenos Aires, 2012, tomo 11, p. 1945.
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de la empresa) con desembolsos propios o invitando a los acreedores a compartir el riesgo,*
que en el concurso conllevan a integrar la propuesta.

Siello no ha ocurrido, el juez no puede dejar de ver que a través de la homologacion
ha empobrecido a los acreedores y ha enriquecido a los socios, que no realizaron el esfuerzo
que les impone la ley societaria ni afrontaron el esfuerzo compartido que imponen reglas
de equidad —y buena fe— y de repartos dikelégicos, usando del sistema juridico y judicial
—aparentemente disponible— para enriquecerse.

En Uruguay se afronta la cuestién responsabilizatoria a través de los articulos 391
y 395 de la LSC, conforme el primario andlisis que hemos formalizado de su legislacién
concursal y societaria.

La via concursal intenta una “donacién”,?* a través de las soluciones concursales ante
la insolvencia societaria, que impone que el problema lo asuman los acreedores.

En el proyecto argentino en curso de reforma al Cédigo Civil y Comercial y Ley
General de Sociedades, la situacidn y la solucién se perfilan mds claramente a través de los
instituciones del abuso de derecho y el fraude a la ley, en el Titulo preliminar del Proyecto de
Cédigo Civil y Comercial, articulo 12: “El acto debe someterse a la norma imperativa que se
trata de eludir”. Correlativamente el articulo 10.°, titulado “Abuso del derecho”, descalifica

este abuso como contravalor de la siguiente manera:

El ejercicio regular de un derecho propio o el cumplimiento de una obligacién legal no
puede constituir como ilicito ningtin acto. La ley no ampara el ejercicio abusivo de los derechos. Se
considera tal el que contraria los fines del ordenamiento juridico o el que excede los limites impues-
tos por la buena fe, la moral y las buenas costumbres. El juez debe ordenar lo necesario para evitar
los efectos del ejercicio abusivo o de la situacién juridica abusiva y, si correspondiere, procurar la

reposicion al estado de hecho anterior y fijar una indemnizacién.

Resulta clarisimo asi el abuso de derecho y el fraude a la ley en la propuesta, y en
el acuerdo mismo que obsta a su homologacién. Por otra parte, impone al juez conductas
L . L . o
oportunas y efectivas “para evitar los efectos del ejercicio abusivo o de la situacién juridica
abusiva”, e inmediatamente prevé las medidas preventivas llamadas autosatisfactivas dispo-
niendo “la reposicién al estado de hecho anterior”. Calificamos esa accidn preventiva en la
imposicién de fijar una indemnizacién.

Esta es una verdadera revolucién y desafio para los jueces.

8 Frmmano, Francesco, “L allocazione efficiente dell’ impresa in crisi mediante la trasformazione dei creditori in

soci”, en Rivista delle Societa, 2010, pp. 57 ss.
8 Véase nuestro “Sobre el patrimonio social: ;capitalismo de reposicién o donatario?”, en Revista del Derecho
Comercial del Consumidor y de la Empresa, Buenos Aires, afio II, n.° 5, octubre de 2011, pp. 151 ss.
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Reforzando el capitulo 3 del Titulo preliminar, que versa “Del ejercicio de los dere-
chos”, aparece el articulo 9.°, titulado “Principio de buena fe”, otro de los principios juridi-

cos, que norma: “Los derechos deben ser ejercidos de buena fe”.

2, Por otra parte, la homologacién de un acuerdo de quitas no implica la inexisten-
cia de abuso ni asegura la extincién de todo tipo de responsabilidad, obviamente no nace
ninguna responsabilidad por la quita en si, aunque esta pueda generar un dato referencial
al dafio inferido por la conducta culposa o dolosa de administradores societarios respecto a
determinado acreedor, dafio que puede ser muy superior a la quita o no.®

La insolvencia —o la crisis econémica o financiera de cardcter general—*® implica
causales de disolucién de la organizacién societaria, e impone las medidas imperativas que
marca la ley societaria y la responsabilidad de los administradores en caso de continuidad
operatoria (articulo 99 de la LSC).” Se dispara asi la pregunta: si se ha configurado la res-
ponsabilidad prevista en los articulos 59 y 99 de la LSC, ;la homologacién de un acuerdo
concursal extingue o elimina de por sf esa accién?

Senalemos el criterio del presidente de la Corte, Dr. Ricardo LoRENZETTI, esbozado
particularmente en el caso Daverede,* quien opina que las acciones individuales de respon-
sabilidad se disparan recién ante la insolvencia —o crisis— de la sociedad, y no se nos diga
que eso es en caso de quiebra, porque la confesidn de incapacidad patrimonial se revela en
la presentacién en concurso.

sLa homologacién produce la condonacién del dafio? No lo creemos; a veces es el
momento a partir del cual este se hace evidente. Lo han destacado los juristas uruguayos,
particularmente Isracl CREIMER, en el reciente IX Congreso del Instituto Iberoamericano de
Derecho Concursal —Palma de Mallorca, abril de 2013—.

Cuando apuntamos a la responsabilidad de los administradores de la sociedad concur-
sada no lo hacemos vinculando directamente esa responsabilidad a una quita. Cualquier con-
ducta omisiva o activa de los administradores de sus deberes de diligencia y lealtad (articulo 59

de la ley 19.550) que genere dao a terceros les impone a aquellos la obligacién de reparar ese

8 Véase nuestro “Sobre la novacién por acuerdos concursales (y algo sobre responsabilidad de administradores)”,

en Doctrina Societaria y Concursal, afio XXIV, tomo XXIII, n.° 282, mayo 2011, p. 445.

8 RicHARDS, Efrain Hugo, Perspectiva del derecho de la insolvencia, Academia Nacional de Derecho y Ciencias
Sociales de Cérdoba, Cérdoba, 2010, 1.* parte: “La crisis de la organizacién societaria”, pp. 260 ss.

8 Ricuarps, Efrain Hugo, “Funcionalidad de la empresa, organizacién societaria, pérdida del capital social y
concurso”, en Ensayos de Derecho Empresario, n.° 6, Fespresa, Cérdoba, 2010 (serie en homenaje a comercialistas fallecidos
de la Universidad Nacional de Cérdoba, ntimero in memoriam de Juan José de Arteaga), pp. 275-357.

8 RicHARDS, Efrain Hugo, “No hay que fomentar el incumplimiento (Sobre la peticién de quiebra por acreedor)”,
en Doctrina Societaria y Concursal, Errepar, n.° 280, marzo de 2011, pp. 309 ss., particularmente el punto IV, pp. 326 ss.
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perjuicio.®” Ese dafo puede ser inferior o muy superior a la quita concursal, que no es sino una
exteriorizacién de la conducta de administradores que se considere causantes de esos dafos.

Franco BoNELLI™ afronta el supuesto de la continuacién de la gestidn social después
de la pérdida del capital social, con la responsabilidad de los administradores. Si no existen
normas claras que impidan la continuacién de la actividad social en crisis —en la Republica
Argentina, la imposibilidad sobreviniente de cumplimiento del objeto social— aumentando
la posibilidad de fracaso ante una prospectiva incierta, la tutela de acreedores impone res-
ponsabilidad de los administradores.”

En la reforma italiana, el articulo 2497 expresamente establece un régimen de accio-

nes de responsabilidad:

Las sociedades o los entes que, en ejercicio de actividades de direccién y coordinacién
de sociedades, actden en el interés empresarial propio o ajeno, en violacion de los principios de
correcta gestion societaria y empresarial de estas sociedades, son directamente responsables frente
a los socios de éstas por el perjuicio causado a la rentabilidad y al valor de la participacién social, y
frente a los acreedores sociales por la lesidon producida a la integridad del patrimonio de la sociedad.
[...] Responde solidariamente quien haya participado en el acto lesivo y, en los limites del beneficio

obtenido, quien se haya beneficiado a sabiendas.

LA CUESTION EN UN FALLO
DE LA CORTE ARGENTINA

La Corte argentina avala nuestra visién. En fallo del 20 de octubre de 2009 formuld
un obiter dictum al acoger planteos de arbitrariedad contra la sentencia homologatoria en el

concurso de Sociedad Comercial del Plata S. A., al expresar:

El proceso concursal, como tltima ratio preventiva [...] procura remediar el estado de cesa-
cién de pagos, atendiendo coetdneamente la proteccién de la empresa y la satisfaccion del derecho

de los acreedores.

8 DRUCAROFF AGUIAR, Alejandro, “La responsabilidad agravada en el derecho comercial: una visién actual”,

Farui, Diana, y GEBHARDT, Marcelo (coords.), Derecho econdmico empresarial. Estudios en homenaje al Dr. Héctor Alegria,
La Ley, Buenos Aires, 2011, tomo I, pp. 101 ss., esp. pp. 133-134: “Llevado el concepto al terreno préctico, se requiere
hoy sinceridad, transparencia y lealtad en los comportamientos y se sanciona su ausencia. Se reclama una prudencia y un
actuar diligente que considere las legitimas y fundadas expectativas del (o de los) otro(s), el respeto a la confianza recibida,
que en los contratos se debe desde antes de su celebracién y hasta después de su extincién”.

% BoNeLLl, Franco, La responsabilita degli amministratori di societa per azioni, Giuffré, Mildn, Quaderni di
Giurisprudenza Commerciale, 1992, n.° 135.

' Miota, o. cit., p. 1310.
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Al calificar al concurso como “dltima ratio preventiva que procura remediar el estado
de cesacién de pagos” reconoce que existen otros remedios para afrontar la crisis en forma
preventiva.

La legislacién societaria tiene normas y recursos que permiten reencauzar las crisis
patrimoniales. Son fundamentales las previsiones en torno a cémo debe procederse cuando
se detecten o produzcan causales de disolucién, facilitando la remocién de las vinculadas a
aspectos patrimoniales, con el aumento o la reintegracién del capital social, solucién que de-
berfa anticiparse a la apertura de cualquier concurso. La capitalizacién del pasivo es la forma

societaria de afrontar la crisis.

PARA MEDITAR E INTEGRAR

1.  Centramos la discusién en los aspectos que hemos puesto de resalto para la
meditacidn y el andlisis, para el disenso y la construccién de un sistema anticrisis societario
integrado.

2. Las consideraciones aportadas descartan la aplicacién a las sociedades de acep-
tacién de propuestas confiscatorias con el argumento de que en la liquidacién percibirian
menos (the best interest of creditors, aceptable para deudores individuales), pues las nor-
mas imperativas societarias descartan tal situacidn, eventualmente a través de acciones de
responsabilidad.

3. Dor dltimo, la preocupacién sobre el financiamiento de la empresa en crisis
—fresh money— a que atienden normas de preconcursalidad. Como exfuncionario bancario
y ahora en la prictica profesional, me consta que, tanto tras la homologacién de un acuerdo
legal como en casos de soluciones por reorganizacién societaria, jamds se niega apoyo a la
sociedad que presenta un equilibrado plan de negocios y exhibe documentacién contable
aceptable, particularmente cuando vincula el aporte econémico —al estilo de lo autorizado
por la reforma societaria italiana— con negocios participativos, alejadas las incorrectas dudas
sobre el alcance del articulo 30 de la LSC o en la nueva modalidad aceptada por el articulo
1531 del Proyecto de Cédigo Civil y Comercial de la Reptblica Argentina.

4. Los administradores deberdn determinar —por lo menos anualmente— si la
sociedad es patrimonialmente apta para el cumplimiento del objeto social, pese a la pérdida

del capital social. Y a su vez lo deberdn someter a la consideracion de los socios o accionistas.
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La aplicacién de las normas sobre sociedades, como de otras del sistema juridico, debe hacer
posible prevenir su insolvencia e impedir la transferencia de los dafos a los acreedores.”” Si
los administradores contindan la operacién de una sociedad con pérdida del capital social
y el patrimonio no es apto, ello se advertird rdpidamente en la no satisfaccién de las obli-
gaciones sociales. Y en tal supuesto los administradores asumirdn responsabilidad por los
principios generales previstos en el articulo 59 de la LSC argentina (con su casi equivalente
articulo 83 de la LSC uruguaya).

Como contrapartida de la libertad para asociarse y ejercitar actividades empresarias a
través de una persona juridica, en la mayoria de los casos con limitacién de responsabilidad
de los socios —y siempre de los administradores no socios—, existe la obligacién de no
dafar, particularmente asegurada por la funcién de garantia del capital social, aunque fuera
solo en la llamada one dollar corporation.

Este repaso de normas societarias y concursales frente al concursamiento preventivo
genera una serie de preguntas, dificiles de contestar frente a la actuacién irregular de admi-
nistradores y, a veces, de socios: de la necesidad de conservar la empresa viable y que generé
empleo; del concursamiento de las sociedades con pérdida del capital social que no han
transitado el camino de las normas imperativas.

Es un desafio a la imaginacidn ante las conductas desviadas y un aporte a soluciones
de bajo coste de transaccion.

La legislacién debe desalentar el dafio y privilegiar la buena fe. Correlativamente, la
ley no debe alentar el dafio o generar beneficios espurios. Si se tutelan ciertas estructuras,
como la empresa, que se consideran valiosas por los intereses concurrentes, no puede dafiarse

a otras empresas que convergen en el mercado.

92 Véase nuestro Las relaciones de organizacion y el sistema juridico del derecho privado, Academia de Cérdoba,

Cordoba, 2000, p. 481 ss.
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