LA EMPRESA: SU ORGANIZACION Y CRISIS

Efrain Hugo RICHARD'

Abstract: Se afronta la funcionalidad de la empresa organizada como sociedad y las normas
imperativas del derecho especifico para afrontar las crisis patrimoniales. Se trata de la causal
de disolucion de la sociedad por pérdida del capital social que impone el reintegro o el
aumento del capital social para asegurar el normal desenvolvimiento de la persona juridica, o
su liquidacion para evitar agravar la situacion y los perjuicios a terceros. Conforme a ello
también se avizora la responsabilidad de administradores y socios por no adoptar en tiempo
las soluciones impuestas, por los dafios que ocasionaren. Aparece asi un sistema preconcursal
de bajo coste de transaccion, de caracter extrajudicial, que aseguraria el equilibrio en el
mercado, evitando gran parte de los perjuicios que genera la insolvencia y la saturacion de
organos jurisdiccionales o administrativos.
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Las técnicas organizativas de la empresa, elegibles por la autonomia de la
voluntad, conllevan la aplicacion de normas imperativas en situaciones de crisis, como la
pérdida del capital social que constituyen un verdadero sistema preconcursal.
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I - ELHOMENAJE.

Nuestro agradecimiento a quiénes nos han brindado la oportunidad de formalizar un
publico reconocimiento a la trayectoria del Profesor Dr. Antonio Morles Hernandez.

Esa trayectoria es bien conocida en el mundo académico iberoamericano, y lo
palpamos cuando comentamos su “COMPENDIO DE DERECHO MERCANTIL.

Su generosidad nos convocd a un libro colectivo bajo su direccion “Bicentenario del
Codigo de Comercio Francés”, expresandonos SOBRE EL NEGOCIO DE CUENTAS EN
PARTICIPACION (association commercial en participation).

Ahora nos expresaremos en su homenaje en tema que ha motivado la preocupacion de
tan destacado doctrinario, y que ha generado nuestra adhesion.

I1 - LA EMPRESA.

Centramos nuestra atencion en lo que, en aquel “Compendio”, nuestro homenajeado
marcd como pivote del derecho comercial contemporaneo: “la empresa”, destacando las
dificultades terminolédgicas por la falta de uniformidad en su uso por la doctrina y la ley,
rescatando que el Codigo Civil Italiano del 42 realiz6 el traslado del eje de la teoria de la
empresa del momento del cambio al momento de la produccion. Al asumir su concepto sefiald
que la empresa “ha sido considerada como persona juridica, como patrimonio separado, como
universalidad, como actividad y como organizacion. Todas estas teorias atomistas son
insatisfactorias. Con propiedad se ha dicho que la empresa no puede ser definida optando
entre la categoria de los sujetos y la categoria de los objetos, para asignarle a una o a la otra,
porque es un tertium geniun. La unidad de esta nocidon econdémica no ha podido ser reducida a
unidad juridica. Apenas si se admite que se esta frente a una unidad funcional a la que las
partes y, a veces el ordenamiento positivo, consideran como unidad cuando sobre ella se
estipulan negocios juridicos”.

Aun con esta posicion legislativamente frustrada, Morles enfrentd una sistematizacion
en torno a “la idea de empresa” que lo pone en una avanzada, concentrandose en los
“elementos patrimoniales de la empresa” en la propiedad comercial, la propiedad industrial,
literaria y artistica y las cosas corporales, marcando las relaciones de hecho de la empresa en
dos aspectos: la clientela y las expectativas, sin dejar de ver a la empresa como objeto de

2 Edicion de la Academia de Ciencias Politicas y Sociales, Universidad Central de Venezuela y Universidad Catolica Andrés
Bello, 1? edicion, Publicaciones UCAB, Caracas 2004 con 348 paginas.



trafico juridico: el fondo de comercio y su hipoteca mobiliaria, los derechos intelectuales, los
signos, el nombre comercial, el rotulo, las marcas, y los sistemas de proteccion y los negocios
sobre esos derechos. En esa vision integral incorpora un aspecto tan moderno como la
adjudicacion y la regulacion de los nombres de dominio en el campo de las comunicaciones
electronicas, patentes de invencion, derechos de autor.

1.La organizacion de la empresa.

Estas apreciaciones de Morles nos vinculan con la idea de la empresa, e imponen
referirnos a su organizacion juridica, como plan de negocios y eleccidon de la forma estructural
fijada por la legislacion, su conservacion y las normas de la propia ley de organizacion para
afrontar las crisis.

En Pert el Derecho de sociedades ha enfatizado la dimension organizativa y mira a las
sociedades, mas que como negocios juridicos, como organizaciones dotadas de personalidad
Juridica [art. 6° de la Ley General de Sociedades peruana].  Ello es correcto en cuanto se
refiere a la sociedad como “persona juridica”, y no al negocio constitutivo.

El eje es que manifestaciones juridicas patrimoniales permiten predicar la existencia
de un centro de imputacion diferenciado, con simplificaciéon de relaciones, determinando
cuando hay personalidad y los rasgos o notas que la definen, que no tiene otro objetivo que
atender al marco normativo, posiblemente distinto en cada pais. Se parte del concepto de
sujeto de derecho que es aquel a quien el orden juridico reconoce aptitud para ser titular de
relaciones juridicas y de un patrimonio, sean individuales o colectivos, como técnica legal de
simplificar relaciones.

El pensamiento se inclina hacia el reconocimiento normativo, y la diferenciacion gira
en torno a la necesidad o no de considerar la preexistencia de un dato extranormativo para
configurar la persona juridica y la consiguiente atribucion de personalidad. A nuestro entender
ese dato es una dotacion patrimonial destinada a ciertas actividades. Ello implica una decision
de técnica juridica y concrecidn legislativa. Nos hemos ocupado® sobre la personalidad como
categoria normativa, mediante la cual se articula un centro de imputacién con capacidad
juridica.

La personalidad es una cualidad juridica —una ficcion legal-, que requiere un sustrato
real —previsto por la norma-, pues ninguna cualidad puede existir por si misma, sino como
atributo o caracter de alguna cosa o sustancia, pero lo real aqui es el sustrato: la escision
patrimonial derivada de una persona fisica o juridica por su decision de organizacion
conforme un ente personificado por ley.

Se superan dogmatismos en torno a la naturaleza de esa personalidad, relativizando las
concepciones historicas en formulacion de la ficcion juridica, que absorbe al realismo,
poniendo el acento en la técnica de organizacion que asume cada legislacion dejandola
disponible a la autonomia privada conforme tipos organizativos. Una cuestion es sobre la

3 RICHARD, E. Huco “PERSONA JURIDICA Y TIPICIDAD. Ponencia a las Jornadas Nacionales sobre la Unificacion de
las Obligaciones Civiles y Comerciales, Buenos Aires 4/5 de diciembre de 1986, “Persona juridica, empresa, sociedad y
contratos asociativos en la unificacion del derecho privado” en “la. Conferencia Internacional sobre la unificacion del
derecho privado argentino”, San Miguel de Tucuman octubre 1987, “PERSONALIDAD DE LAS SOCIEDADES CIVILES
Y COMERCIALES, TIPICIDAD E INOPONIBILIDAD DE LA PERSONALIDAD JURIDICA COMO EXTENSION DE
LA RESPONSABILIDAD DE SOCIOS O CONTROLANTES, EN EL DERECHO ARGENTINO, en Rev. de Derecho
Mercantil, Nos. 193-194, Madrid 1989, “PERSONALIDAD JURIDICA Y CONCEPTO DE SOCIEDAD” y “LA
CONTRAPOSICION CONTRACTUAL ENTRE PERSONA JURIDICA Y PERSONA FISICA DEL PROYECTO DE
UNIFICACION, comunicaciones a las III Jornadas de Derecho Civil y Comercial de La Pampa, Abril de 1991, a la Comision
I sobre PERSONALIDAD JURIDICA;“LA PERSONA JURIDICA EN LA EVOLUCION CONTEMPORANEA en Separata
de Anales de la Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales de Cordoba, tomo XXV Pag. 81 y ss.,, “LA
PERSONALIDAD JURIDICA EN LAS SOCIEDADES COMERCIALES ponencia a las XII Jornadas Nacionales de
Derecho Civil, Bariloche abril de 1989
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personalidad a esos tipos, hasta que se cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos por
la norma para generar efectos erga omnes.

2. Las relaciones de organizacion.

De acuerdo con el Diccionario de la Real Academia “organizacion” significa la
“accion y efecto de organizar u organizarse”, “conjunto de personas con los medios
adecuados que funcionan para alcanzar un fin determinado”. Y “organizar”: “establecer o
reformar algo, para lograr un fin, coordinando los medios y personas adecuados” o bien
“disponer y preparar un conjunto de personas, con los medios adecuados para lograr un fin
determinado”, y asi las normas que integran el Derecho de sociedades se muestran como
reglas al servicio de una técnica de organizacion -o de “organizaciones”, predispuestas, a
las que se accede por la autonomia de la voluntad cumpliendo sus requisitos.

El sistema juridico ha sido construido a través de normas para el acto juridico bilateral.
Dentro de ese sistema aparecieron desestructurada y aluvionalmente normas tendientes a dar
soluciones a las relaciones de organizacion, reconociendo efectos a la declaracion unilateral
de voluntad, a las modificaciones a las relaciones patrimoniales y de la propiedad, a través de
peculios, dominio imperfecto, y mas contemporaneamente otras modalidades de organizacion
como la sociedad, fundaciones, patrimonios especiales y de afectacion, leasing, buque,
empresa, fideicomiso, fondos, de los que la realidad da cuenta todos los dias®.

Comparando fundacion y fideicomiso se advierten las posibilidades de los recursos
técnicos "personificar" o "patrimonializar”", que corresponden a una decision de politica
juridica, ajena a cuestiones ontoldgicas. Para el derecho privado patrimonial negocial, el
legislador de cada pais ha generado para las relaciones de organizacioén un cierto catalogo —
con cierta inteligencia- para cuando entiende que el negocio debe tener ciertos efectos
respecto de terceros, acreedores del negocio. Si bien puede ser distinto para cada pais, guarda
cierta l6gica conforme a la complejidad de la organizacion o negocio que se intente. La
autonomia de la voluntad de quiénes formalizan la organizacion les permite elegir el tipo de
estructura que viene dotada o no de personalidad juridica. Se atiende asi a las relaciones de
organizacion, en cuanto exista un patrimonio individualizado —elemento real- afectado a una
actividad y centro de relaciones multiples, capaz de generar beneficios pero también pasivos.
Fuentes, y particularmente el derecho mas moderno considera los patrimonios autdénomos
como "una masa de bienes afectados a un fin determinado e investido de personalidad
juridica"s. Sera fruto de una concepcion dogmatica que se recurra al patrimonio de afectacion,
disgregandolo de su titular (fideicomiso) o se cree un ente distinto a fin de afectar
determinados bienes a un fin (fundacion). La fundacion alcanza ciertas caracteristicas
similares a las del fideicomiso por falta de contenido humano, con afectacion de bienes para
un fin, pero con técnica de personificacion®.

En sistemas como el argentino, dominados por el principio de tipicidad de los
derechos reales, la propiedad fiduciaria -como otros recursos técnicos de imputacion- no

4 RICHARD, Efrain Hugo La responsabilidad en el contrato de leasing y fideicomiso, publicado en AAVV “Responsabilidad
por dafios en el tercer milenio — Homenaje al Profesor Doctor Atilio Anibal Alterini, 1997, Ed. Abeledo Perrot, pag. 561,
directores Alberto Bueres y Aida Kemelmajer de Carlucci. Y nuestros libros “Organizacion Asociativa”, Ed. Zavalia; “Las
relaciones de Organizacion — El sistema juridico del Derecho Privado” (2 ed.), “Relaciones de organizacion — Sistema
societario” y “Relaciones de Organizacién — Sistema de contratos de colaboracion”, editados por la Academia.

5 Arts. 80 a 89 del B.G.B.. A su vez el Cddigo Civil de Quebec de 1991 acepta bienes objeto de "una afectacion”, titulo VI
del libro IV "ciertos patrimonios de afectacion, en dos capitulos que tratan respectivamente de la fundacion y del fideicomiso.

6 Fundacion "Organizacion para la realizacion de determinados fines reconocida como sujeto de derecho y que no consiste
en una unién de personas”, definicion de Ennecerus que recuerda BUSSO, Eduardo Codigo Civil Anotado Bs. Aires 1944,
tomo [ p g. 228.



pueden ser producto de la autonomia contractual’, pero aceptados por la ley quedan a libre
acceso. Asumidos por acto negocial dentro de los recaudos que exige la ley, extiende sus
efectos a terceros, siéndoles "oponible" conforme los efectos previstos, con un nuevo sistema
de imputacion.

La existencia de patrimonios, especiales como la personificacion- requieren de una ley
que autorice su constituciéon en funcién de un determinado fin®. Como con otros recursos
técnicos, los efectos respecto de terceros (erga omnes) se plasman en cuanto se han cumplido
las formas o registros previstos.

3.Personalidad: ;desde cuando?

Tema central, desde lo practico, es determinar el momento desde que se reconoce la
imputacion diferenciada erga omnes: la eleccion del medio, la inscripcion y/o la mera
actuacion. Obviamente lo primero es la organizacion y la materializacion del sustrato real: los
aportes.

El nacimiento (reconocimiento) y desaparicion de un centro de imputacién
(particularmente de una persona juridica) se vincula a la realidad. Y la misma son las
relaciones juridicas imputables a un conjunto de bienes o patrimonio separado (activas y
pasivas). O sea cuando ese centro es reconocido como diferenciado por y para terceros, y no
se vinculan con los socios sino con centro.

La publicidad de hecho o de derecho, y las formalidades legales dan seguridad a los
socios y, particularmente, a los terceros. A éstos por cuanto sus créditos se garantizan con el
patrimonio afectado (imputado). A los socios por cuanto determinan grados de
responsabilidad (tipicidad de primer y segundo grado en el tipo elegido para organizarse),
marcando el grado de estanqueidad patrimonial respecto de los socios de no resultar
satisfechas las obligaciones de terceros.

De no haberse cumplido con los requisitos de publicidad erga omnes que exija la
norma, estamos frente a un centro imputativo de limitados efectos internos o con terceros
vinculados, que es apto para alcanzar la personalidad cuando se cumplan esos requisitos.

4. La decision y eleccion de la organizacion.

Organizarse se corresponde a una decision de la autonomia de la voluntad de
enfrentar racionalmente una actividad. El plan de negocios precede a toda organizacion
juridica. Mucho tiempo antes de recurrir a un profesional para que plasme la organizacién con
modalidad estatutaria, los socios o participes realizan estudios y actos vinculados a la
preparacion del negocio, a veces a su iniciacion misma

Decidida la organizacion a través de un plan de negocios nos centramos en la figura
caracteristica en el ambito de las personas juridicas: la sociedad, que es el sustento de la
empresa por la decision de afrontar una organizacion de capital y trabajo y constituye el
patrimonio autogestante con finalidad propia que permite predicar la existencia de
personalidad. Al repasar los caracteres fundamentales de la persona juridica se advierten
determinados aspectos propios, como son: a) la organizacion y, por ende, estructura particular;
b) su finalidad diferenciada; y c) la existencia de un patrimonio propio. La personificacion se
vincula a una modalidad de generar un centro de imputacion de derechos para facilitar
relaciones organizacionales.

i1 GALGANO, Francesco El negocio juridico, Ed. Tirant lo blanch, Valencia 1992, trad. esp., p g. 442.

8 VON TUHR, A. Teoria General del Derecho Civil Bs. As. 1946 tomo I.1, p g. 408. No ingresamos en el tema de la causa
que guia a los constituyentes, pero entendemos que ella es la eleccion del tipo personificado para afrontar determnada
empresa (objeto-actividad).
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El ente personificado por la ley esta a disposicion de la autonomia de la voluntad, que
elige la estructura conveniente a su empresa y cumpliendo los recaudos legales hacerla
oponible a todos los terceros, acreedores individuales de los socios o participes y de los
terceros que se vinculen con el nuevo centro imputativo.

Se justifica el sistema en el "interés" de organizar la “empresa” y garantizar a los
terceros que se vincularon por tal actividad. Este es el bien juridico que fundamenta la
personalidad juridica. La limitacion de responsabilidad no surge de la personalidad juridica,
sino de la tipicidad de segundo grado o sea del tipo de sociedad adoptada, y esa limitacion
esta acotada por su uso racional.

El principio de divisién patrimonial, base de la personalidad, se estructura en
resguardo del nuevo sujeto de derecho y de sus acreedores, mas que de los socios. El derecho
societario protege imperativamente la dotacion patrimonial a través de la causal de disolucion
pérdida del capital social, cuya normativa opera en el derecho comparado “como un
instrumento preconcursal™, “tiene una funcion preconcursal o paraconcursal, considerando
algin otro considerarla como anticoncursal "

5.El elemento real.

La autonomia de la voluntad al elegir la técnica personificaciéon debe contar por
definicion con un elemento real. Ese elemento real es la escision patrimonial, generando
aportes o escisiones del patrimonio de los constituyentes para asegurar el éxito de la
planificacion. Ese aporte constituye el capital social constitutivo, cuyo monto debe responder
al plan de negocios, pues la infrapatrimonializacién genética es una de las causales de la
aplicacion de la teoria del descorrimiento del velo". La infrapatrimonializacién de la que
suele devenir la concursalidad de las sociedades y la homologacién de acuerdos predatorios
nos ha llevado a trabajar sobre la “insolvencia societaria”'?, y apuntar claves especiales ante la
crisis econdmico-patrimonial en su desenvolvimiento.

Este es el tema: la infrapatrimonializacion de la sociedad, incluso la constitutiva, que
importa afrontar la causal de disolucion prevista imperativamente por el art. 94 ap. 5° Ley de
Sociedades Comerciales Argentina (en adelante LSA).

III — LA CRISIS DE LA EMPRESA. DISOLUCION DE LA RELACION
ORGANIZATIVA.

Pese a la posicion de Morles Hernandez" sobre la indiferenciacion del sujeto pasivo
en los procedimientos colectivos fundados en la insolvencia del deudor, con independencia de

9 URIA, R.; MENENDEZ, A. y GARCIA de ENTERRIA, J. La sociedad andnima: disolucién Cap. 4, pag. 1001 en “CURSO
DE DERECHO MERCANTIL” dirigido por Rodrigo URIA y Aurelio MENENDEZ, Ed. Civiltas, Madrid 1999, tomo I,
especialmente “Las pérdidas graves” pags.. 1009 a 1013.

10 DIEZ ECHEGARAY, José¢ Luis Deberes y Responsailidad de los Administradores de Sociedades de Capital, 2006, Ed.
Thomson-Aranzadi 2* edicion, Navarra. p. 387.

11 RICHARD, Efrain Hugo INOPONIBILIDAD DE LA PERSONALIDAD JURIDICA: IMPUTABILIDAD Y
RESPONSABILIDAD en Revista de Derecho Privado y Comunitario, Ed. Rubinzal Culzoni, Santa Fe 2009, n° 2008 — 3
pag. 191 a 246. Reproducido por Microjuris, 2010.

12 RICHARD. E. H. “Insolvencia societaria” ed. Lexis Nexis, Buenos Aires 2007; “Perspectiva del Derecho de la
Insolvencia” Ed. Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales de Cérdoba, Cordoba 2010.

13 MORLES HERNANDEZ, Alfredo. Curso de Derecho Mercantil. Tomo IV. Los contratos mercantiles. Derecho
concursal. Universidad Catdlica Andrés Bello. Caracas, Venezuela: 2008, pag. 2673, 2674.
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que sea persona fisica o individual y de su condicién como empresario —que respetamos-, ello
no es indiferente en los procesos preventivos de la quiebra —concurso preventivo o acuerdos
preventivos extrajudiciales-, pese a legislaciones modernas que tienden a esa indiferenciacion.
El punto alcanza su mayor diferenciacion en el aspecto de las normas imperativas
estructuradas en relacion al tipo juridico de organizacion de la empresa, particularmente las
formas societarias, como veremos de seguido al referirnos a las causales de disolucion que
constituyen un verdadero sistema preconcursal.

1. La prevencion societaria.

La pérdida del capital social, como causal de disolucion, impone iniciar el proceso de
liquidacidon, pues constituye una causal de disolucion que actuia de pleno derecho al
constatarse en el balance esa situacion. Se trata de las causales de inmediata constatacion, que
actuan de pleno derecho, ipso jure u ope legis, generando la responsabilidad prevista por el
art.99 LSA para administradores y socios.

La propia ley argentina ofrece en el art. 96 el remedio para no iniciar la liquidacion de
la sociedad: “En caso de pérdida del capital social, la disolucion no se produce si los socios
acuerden su reintegro total o parcial del mismo o su aumento”. La solucion es similar en el
actual Cédigo de Comercio venezolano.

La paradoja se plantea cuando administradores societarios, ante la crisis patrimonial,
que revela la pérdida del capital social, proceden a presentar en concurso preventivo —no seria
diferente la cuestion ante la apertura de un procedimiento de acuerdo preventivo extrajudicial-
sin haber seguido aquel camino.

Podriamos ingresar en otros supuestos, como la imposibilidad sobreviniente de
cumplimiento del objeto social por problemas patrimoniales-financieros, pero lo dejamos para
otra oportunidad, sin perjuicio de hacer acotaciones laterales de tal supuesto.

2.Administradores buenos hombres de negocio.

La organizacion y reorganizacion societaria hace pensar en administradores diligentes
que, ante la crisis, formulan un plan de negocios y lo someten a consideracion de los socios
para superarla, incluso con la incorporaciéon de nuevos socios, como los casos de fusion, sin
perjuicio de otras vias como es la transformaciéon o la escision. Nada impide esa
reorganizaciéon en cuanto no este destinada a burlar a los acreedores o perjudicar a los
empleados.

La reorganizacion concursal supone una crisis instalada, que ha llegado a generar un
estado de cesacion de pagos para la sociedad, que no han sabido o no han querido los
administradores —y quiza los socios- afrontar en sede interna societaria, intentando que la
misma sea soportada por los acreedores en una decision mayoritaria frente a la propuesta de
acuerdo que formule la sociedad.

Las razones para elegir la segunda no son normalmente racionales sino que responden
a la idea que el sacrificio no sea afrontado por los socios sino por los acreedores, sin perder
posicion aquellos en la sociedad, incluso beneficiandose con el mayor valor del patrimonio
social frente a la quita y espera que asuman los acreedores.

3.La planificacion. Las pérdidas.

Sin embargo se suelen soslayar las normas societarias y la doctrina —como
comentaremos- critica la falta de conexidad entre derecho societario y concursal.

Centrando el rol del capital social —base de la escision patrimonial personificada-, la
importancia de actuar tempestivamente para solucionar la crisis desde el derecho societario, el
derecho concursal de Pera, que en 1999 se integra con la ley “De Fortalecimiento del Sistema
de Reestructuracion Patrimonial”, y tres normativas que configuran la hoy denominada “Ley
General del sistema concursal” trae concretas referencias a la cuestion. Su sistema tiene tres
procedimientos: el procedimiento concursal ordinario para obtener un acuerdo de



reestructuracion o de disolucion; el procedimiento concursal preventivo dirigido a la obtencion
de un acuerdo global de refinanciacidn, y la quiebra de carécter judicial y liquidativo. El
concurso ordinario es de instancia preventiva exclusiva del deudor, con confidencialidad
mientras se inicia el tramite y al abrirse con amplio derecho de los acreedores de observacion e
informacion. El deudor debe optar al presentarse por la reestructuracion patrimonial o la
disolucion, y el presupuesto objetivo es el grado preciso del deterioro econdomico: “pérdidas
acumuladas, deducidas las reservas, que superen en un tercio el capital social integrado...
acreditado con informe de asesor legal y contador publico colegiado y acompanado por un
plan de recuperacion con una proyeccion preliminar del que surja un flujo de ingresos por dos
afios que permitan considerar sustentable en orden a la recuperacion. Sefala Dasso “La
entidad de las pérdidas (mayor al tercio del capital social integrado) tiende parejamente, en
primer término a evitar el abuso de una presentacion que tiene el efecto de paralizar los
derechos individuales de los acreedores, cuando la situacidon econdémica es considerada a
través de la ecuacion legal todavia superable y de otro lado, a descartar el uso de la
reestructuracion como instrumento meramente dilatorio cuando el deterioro econdémico
asumiré tal magnitud que, en el caso de pérdidas mayores al tercio del capital la ley considera
insuperable para la recuperacion. En el otro extremo, cuando las pérdidas adquieren mayor
importancia (superiores al total del capital social integrado), cuya medida se reputa ex lege
como impeditiva de la recuperacion, queda vedada esa via y al deudor s6lo le queda la via
liquidativa. Vale decir que la franja econdémica de la crisis que habilita al deudor a acogerse al
concurso ordinario, conservativo, es el de pérdidas acumuladas no inferiores a la tercera parte
del capital social, pero no superiores a su monto total”'*.

4. Como asumir la crisis societaria: prioridades conforme la Corte argentina.

La tematica de la crisis de las sociedades suele abordarse solo a través del derecho
concursal, soslayandose las soluciones que contiene la ley especifica de la organizacién en
crisis o insolvencia.

Ante la insolvencia de una organizacion empresaria dadora de empleo trata de
asegurarse la continuidad de la empresa viable, librandola de la crisis, con interés prioritario
en mantener los puestos de trabajo y su continuidad donde se localiza. Poco importa quiénes
son titulares de participaciones sociales y si se alteran, siendo fundamental la capacidad de los
administradores para encarar esas soluciones, sean originarios o nuevos ante la falta de
capacidad de aquellos.

Sobre la cuestion arroja luz un reciente fallo de la Corte Suprema de Justicia de la
Nacion Argentina (CS).

La CS acaba de dar una pista en la cuestion. En efecto, en fallo del 20 de octubre de
2009 la Corte formula un “obiter dictum” sobre el punto, al acoger planteos de arbitrariedad
contra la sentencia homologatoria en el concurso de “Sociedad Comercial del Plata S.A. y
otros s/ concurso preventivo”, basado en la afectacion del debido proceso y del derecho de
propiedad, ordenando que vuelvan los autos al tribunal de origen a fin de que se dicte nuevo
pronunciamiento con arreglo a lo resuelto.

Esa resolucion de la Corte apunta a aventar la falta de transparencia en que suelen
transcurrir los procesos de aprobacion de la propuesta de acuerdo —normalmente no integrada
y por tanto improponible'>- para la obtencion de las mayorias necesarias para aprobar

14 DASSO, A. “Derecho Concursal Comparado™, 2009/2010 2 tomos, cit. pag. 805 y ss..

15 RICHARD, E. H.. Integracion de la propuesta de acuerdo en concurso societario (en torno a reciente fallo seiiero) en
Jurisprudencia anotada de RDCO n° 234, Enero Febrero 2009, Ed. Abeledo Perrot, pag. 79.
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acuerdos que hemos calificado como predatorios y confiscatorios'®, pues se alejan del
esfuerzo compartido.

A través del voto de la mayoria- presenta, en torno a la propuesta de acuerdo abusiva,
una concordancia con el precedente “Arcangel Maggio S.A.”".

No ingresaremos en esta oportunidad en los aspectos centrales del fallo en torno a la
arbitrariedad, la obstaculizacion del voto, la afectacion del derecho al debido proceso, lo
predatorio de la propuesta y la afectacion del derecho de propiedad o a la sustraccion de uno
de los principales activos a través de no ejercer una suscripcion preferente sobre una
controlada, que resultan claramente expresados en el voto mayoritario y en la ampliacion de la
Dra. Highton, que podemos resumir en la transcripcion de dos lineas: se afectaba “al debido
proceso y al ejercicio abusivo del derecho con grave afectacion de la propiedad™'®.

El “obiter dictum” es expresado contundentemente en un parrafo del voto mayoritario.
Nos parece realmente iluminada la afirmacion: “El proceso concursal, como ultima ratio
preventiva que procura remediar el estado de cesacion de pagos, atendiendo coetaneamente la
proteccion de la empresa y la satisfaccion del derecho de los acreedores”.

El calificar al concurso como “Ultima ratio preventiva que procura remediar el estado
de cesacion de pagos”, reconoce directamente que existen otros remedios para afrontar la
crisis en forma preventiva.

Sin duda la posibilidad de las soluciones negociadas extrajudicialmente.

Atiende fundamentalmente a los recursos societarios para afrontar la crisis que registra
imperativamente la ley societaria especifica, confirmando nuestra tesis., por lo que el
concurso aparece —cuando no se ha intentando previamente aquél- como abusivo”, y
enrarecido por la posibilidad de un negocio como sefiala un calificado autor”. No debe

16 RICHARD, E.H.. LAS LIQUIDACIONES SOCIETARIA, LA CONCURSAL Y EL ARGUMENTO DEL RESULTADO DE
ESTA ULTIMA PARA HOMOLOGAR UNA PROPUESTA ABUSIVA, en Zeus Cordoba, n® 353, Afio VIII, 18 de agosto de
2009, tomo 15 pag. 169, Doctrina, y en Editorial Zeus, 10 de agosto de 2009, afio XXXVI, Revista n° 15, tomo 110, pag. 785.
Doctrina.

1713. BOQUIN, Gabriela y NISSEN, Ricardo Augusto Nissen UN EJEMPLAR FALLO EN MATERIA DE
TRANSPARENCIA DE LOS PROCESOS CONCURSALES, en “El Cronista Comercial” del 21 de octubre de 2009, pag. 3.

18 Como parangén de los comentarios a la Res. 125/2008 del Poder Ejecutivo Nacional de la Rep. Argentina que impuso
retenciones a la exportacion de soja, sosteniéndose como limite de lo no confiscatorio el tercio, pese a ser una cuestion de
derecho publico, no advertimos la razén por la que no se aplica la misma jurisprudencia citada a impedir la confiscacion de
los créditos de los acreedores que no votaron, que lo hicieron negativamente o que no pudieron votar por el tramite a que
estaban sometidos. Sobre el punto puede verse en los libros del “VI Congreso Nacional de Derecho Concursal y IV Congreso
Iberoamericano de la Insolvencia”, Santa Fe 2006, Tema: CONCURSOS CON PROPUESTAS IRRITAS: VISION BASICA
CONSTITUCIONAL DE PROPUESTA IRRITA DE QUITA Y ESPERA que presentaramos con el Profesor Dr. José Luis
PALAZZO, Tomo I pag. 715, bajo el Sub tema: Constitucionalidad de la propuesta

19 RICHARD, E.H. “Insolvencia societaria”, Ed. Lexis Nexis, Buenos Aires 2007, y comunicacion al V Congreso
Iberoamericano de Derecho Concursal, Montepulciano Italia septiembre 2009: LA CRISIS DE LA ORGANIZACION
SOCIETARIA y los precedentes alli indicados, que puede verse en la referida pagina electronica y en “Perspectiva del
Derecho de la Insolvencia” cit..

20 TRUFFAT, E. Daniel EL DERECHO CONCURSAL EN LOS TIEMPOS DE LA “GRAN CONTRACCION (en
comunicacion al Congreso citado en la nota anterior), apuntando: “Hace afios que con la colaboracion de queridos amigos,
venimos sefialando que —al menos en el derecho argentino “soplan nuevos vientos”. Y, de modo muy notable, ello ocurre en
el ambito societario y concursal ... Este escenario novedoso ... nos impone: pensar el derecho. Pensar en clave colectiva en
pos de articular soluciones...La “concursalidad” en tanto técnica juridica es, basicamente, una regla de reparto de pérdidas
frente al fendmeno insidioso de la cesacion de pagos. Su norte es evitar la propagacion de tal fenomeno —dado que la
imposibilidad de cumplimiento de un sujeto cualesquiera, bien puede desencadenar en catarata otras imposibilidades y asi al
infinito ....Librado a las solas fuerzas del mercado, la impotencia patrimonial de un cierto sujeto irrogaria, una guerra de
todos contra todos, la eventual satisfaccion del mas fuerte, la absoluta falta de atencion de los derechos de los mas débiles y
la directa desaparicion del baldado....Pero ademas, y el tema toma otro cariz en via preventiva, cuando se esta frente a un
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olvidarse que una quita implica un empobrecimiento de los acreedores —como senala la Corte-
y un enriquecimiento para el patrimonio social, y por ende de los accionistas— particularmente
los de control-.

El derecho societario contiene un verdadero sistema preconcursal y resulta paraddjico
que en los concursos de sociedades —en los que el informe general del sindico suele dar cuenta
que llevan varios afios operando en cesacion de pagos, no se advierta que los administradores
han gestado un plan para afrontar la crisis y sometido a los socios para eliminar causales de
disolucion —pérdida del capital social y/o imposibilidad sobreviniente de cumplimiento del
objeto social-*'.

Afrontar las causales de disolucion, importan una verdadera preconcursalidad privada,
prevista en la legislacion societaria.

En concreto, la afirmacion de la Corte pone en el centro de la cuestion la omision de la
“preconcursalidad societaria”, o sea el uso de las técnicas concursales o preconcursales sin
intentar las previsiones que marca el derecho especifico de la organizacion societaria, a fin de
beneficiarse con quitas y esperas impuestas por las mayorias logradas —con diversas
“técnicas” como la relatada en el voto de la mayoria-.

Resaltando la cuestion y transfiriendo decididamente el sistema de preconcursalidad a
la legislacion societaria, se ha sostenido que “Después de todo lo que se ha indicado, parece
razonable pensar que la quiebra de una sociedad an6énima —o limitada o comanditaria por
acciones- deberia convertirse en una institucion residual, ya que el sistema preconcursal
previsto legalmente deberia ser suficiente para impedir que la sociedad llegase a ser
insolvente..”*.

La meditacion que fluye es que -ante la afirmacion de la Corte-, la sociedad que se
concursara sin intentar los remedios societarios de bajo coste -asegurando la continuidad de la
empresa y del empleo, aunque pueden comprometer parcialmente la titularidad de las
participaciones sociales-, si intentara la homologacion de un acuerdo de quita y espera se
deberia encontrar con una tacha inicial, metddica, de abusividad.

La afirmacion de la Corte impondrd nuevos analisis en torno a la preconcursalidad
prevista en el derecho societario, con normas sobre reorganizacion, capitalizacion,
funcionalidad y liquidacion, evitando afectar al mercado y a terceros. La actuacién de
administradores y socios de control a tenor de las normas societarias les pone a resguardo de
cualquier intento de hacerlos responsables, lo que no acaece en el caso de no usar la via
preconcursal y recurrir en forma abusiva a la via concursal.

El “obiter dictum” de la Corte impone repensar en torno a las cuestiones de crisis que
afectan no solo las relaciones de derecho privado sino también las publicas. Baste leer las

sujeto recuperable. .., cuando esta en juego la preservacion de fuentes de trabajo.... Este (o sus propietarios) no podran, o —al
menos- no deberan, “hacer negocio” de tal contribucidn colectiva, pero si recibiran de tal esfuerzo comiin la provision de
eondiciones minimas para superar el mal momento (o, al menos, lo recibira la empresa, si la solucion consistiera entre otras
medidas en el cambio de titulares). Un concurso rehabilitatorio que no contemple un “sacrificio compartido” seria un abuso”.

21 RICHARD, E.-H EI PLAN DE EMPRESA (o como asumir crisis tempestiva y extrajudicialmente) en libro colectivo
“Homenaje al Dr. Osvaldo J. Maffia” Cap. Il pag. 217, Ed. Lerner Cérdoba 2008, Instituto Argentino de Derecho Comercial y
Fundacion para la Investigacion del Derecho Concursal y la empresa en crisis Pablo Van Nieuwenhoven. Coordinadores E.
Daniel Truffat — Marcelo Barreiro — Carlos Roberto Antoni Piossek — Ramon Vicente Nicastro.

22 BELTRAN SANCHEZ, Emilio La responsabilidad por las deudas sociales de administradores de sociedades anénimas y
limitadas incursas en causa de disolucion, en BOLAS ALFONSO, Juan (dir.) “La responsabilidad de los administradores de
sociedades de capital”’, Consejo General del Poder Judicial, Consejo General del Notariado, Madrid, 2000, p. 133,
especialmente a pag. 154 paragrafo “5. Responsabilidad de los administradores por las deudas sociales e insolvencia de la
sociedad”.
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declaraciones del G 20 del 2 de abril de 2009 para avizorar la gravedad del problema,
centrado hoy en la conservacion del empleo.

5. Eficiencia para encarar las crisis societarias.

Como bien sefiala Ariel Angel Dasso en ilustradisimo libro* “el sistema juridico més
completo y logico no es perfectamente inteligible hasta que se estudia en relacion 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 diagnodstico temprano de sus dificultades en forma de intervenir antes que la
crisis sea patologia irreversible ... La Ley Francesa del 23/07/67 introdujo una novedad digna
de ser comentada: la separacion entre el hombre y la empresa... de que se trata de un derecho
de las empresas en dificultades, bastante diverso del derecho concursal clasico... (en el)
convencimiento de que la funcion social de la empresa reside en un dificil equilibrio entre lo
publico y lo privado o, mejor dicho, entre lo social y lo privado”.

No existe dudas de la corriente mundial en materia de crisis empresaria, concordando
con Dasso en lo referido 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 patologia irreversible”, desjudicializando los procedimientos € imponiendo una
planificacion o reestructuracion, separando incluso al empresario (socios y administradores)
de la empresa viable de ser necesario.

En todos los sistemas la organizacion de la empresa lo es fundamentalmente a través
del uso de la técnica societaria.

Una reforma al sistema concursal —que sin duda ronda en el Congreso de la Nacion*-
que no tuviera en claro esa situacion —sin perjuicio de separar procedimientos especiales para
consumidores u otras peculiaridades- implicaria una construccion sin cimientos, destinada a
derrumbarse. Esa construccion debe comenzar con una integracion de las normas societarias-
concursales.

Es que —como sefialamos precedentemente- las soluciones preventivas, tempranas —
anticipandose a la cesacion de pagos- no deben esperarse del APE sino de la aplicacion de las
propias normas societarias, al enfrentarse las causales de disolucion y liquidacion por pérdida
del capital social o la imposibilidad sobreviniente de cumplimiento del objeto social. Las
mismas no sélo puede adoptarse, sino que deben afrontarse por los administradores, con la
correspondiente planificacion y/o reorganizacion, sometida a consideracion de los socios, que
pasa basicamente por la reintegracion del capital social, su aumento a través de la suscripcion
preferente de los mismos, o convocando a terceros e incluso a través de la prevista
capitalizacion del pasivo, como forma de asumir el riesgo compartido.

No puede aceptarse que una sociedad recurra al concurso —o al APE- sin antes intentar
las soluciones especificas de la ley societaria, al solo efecto de enriquecerse con una quita y
espera, evitando el acceso de nuevos socios, ni puede aceptarse que se indique que la ley
concursal argentina no impone un plan de empresa, lo que surge tanto de la ley societaria
como de la concursal, que deberia anticiparse en la presentacion en concurso y explicitarse en
la documentacién que “integra” la propuesta de acuerdo.

Para esclarecer el panorama, lejos de sefalar porcentajes infimos que se obtienen en
liquidaciones, deberia determinarse los resultados que sociedades concursadas resultantes de
los balances de las sociedades que lograron homologar acuerdos de quita y espera. Daniel

23 <«

23 DASSO, Ariel A. “Derecho Concursal Comparado”, cit. tomo 1, pag. 804.

24 Jornadas sobre la Reforma Concursal del 27 de noviembre de 2009, organizadas por el Senado de la Nacion, a las que
fuerdmos convocados con otros distinguidos amgios y juristas..
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Vitolo en el ultimo Seminario de Mar del Plata —octubre 2009- enuncié las ganancias
multimillonarias que se obtuvieron en muchos de ellos a poco de homologado el acuerdo
(p.ej. APE de Multicanal S.A. que distribuy6 en el inmediato balance a la homologacion mas
de Un mil ochocientos millones de dividendo).

Resulta sorprendente que sociedades requieran los remedios concursales sin que se
advierta que han intentado los remedios societarios.

6. Concurso y normas imperativas societarias.

La doctrina italiana reitera que la reforma de la legislacion concursal ha omitido una
regulacion orgénica de la crisis y de la insolvencia de la sociedad, perpetuando una laguna de
la legislacion concursal hace tiempo criticada por la doctrina®. El futuro impone a la doctrina
tratar de organizar a los acreedores de una sociedad ante el desorden de la actividad de sus
administradores.

Franco Bonelli*® afronta el supuesto de la continuacion de la gestion social después de
la pérdida del capital social, con la responsabilidad de los administradores.

En la perspectiva del derecho societario, el fenomeno de la reorganizacion puede ser
encuadrado en la estructura normativa de la sociedad de capitales, con operaciones referidas
al aumento de capital, participaciones u opciones para superar la crisis. A diferencia de la
constitucion de la sociedad, la fase de la reorganizacion afecta no solo a los sucriptores del
capital sino a una pluralidad de sujetos extranos a la sociedad, pudiendo llegar a quedar en sus
manos las decisiones sociales”. Se trata de usar de la “eficiencia” de los administradores
societarios, ante la relativa eficiencia de todo sistema concursal cuando la crisis ya esta
entronizada y los incumplimientos se han generalizado, potenciando los dafios al mercado.

Se enfatiza®™ ... pasar a ser un agente insolvente no es mas que una decision”.

Decision que muchas veces se adopta en la constitucion misma de una sociedad, o
traspasando los riesgos a otros agentes —p.ej. obligacionistas- y luego manteniendo conductas
para maximizar las ganancias haciendo soportar el riesgo de la insolvencia a los acreedores,
“...entendemos que el agente en cuestion decidira ser insolvente cuando ello le sea mas
beneficioso que no serlo”, tal situacion se advierte en las sociedades cuando no adoptan los
administradores y los socios si son llamados a hacerlo, las medidas societarias para paliar la
crisis, que las hay y muy buenas.

IV — NORMAS IMPERATIVAS SOCIETARIAS. LA PRECONCURSALIDAD.
Para evitar responsabilidad los administradores deben canalizar la solucion por la via
societaria, o sea por la capitalizacion —por los socios o terceros-, conforme al plan que

25 NIGRO, A. Le societd per azioni nelle procedure concursali, in Trattato delle societd per azioni, direto da G.E. Colombo
e G.B. Portale, 9°, Torino 1993, 209 ss.

26 En La responsabilita degli amministratori di societd per azioni, Ed. Giuffré, n° 135 de los Quaderini di Giurisprudenza
Commerciali,

27 GUERRERA, Fabrizio, MALTONI, Marco Concordati giuiziali e operazioni societarie di “riorganizzazione” en “Revista
delle societa anno 53, 2008 p. 22/3, D'ALESSANDRO A. La crisi delle procedure concursali, Giustizia Civile 2006 II
pag. 329 y ss., Ed.Giuffré, Milano, 2006 pag. 355; STANGHELLINI, Lorenzo Creditori forti e governo della crisi
d’impresa, Fallimento 2006, 145 ss..

28 ACCIARRI, Hugo A.; CASTELLANO, Andrea y BARBERO, Andrea El problema de la insolvencia en el Derecho de
Davios. Un aporte para su andlisis econémico en Jurisprudencia Argentina 2008-1 Numero especial “Derecho y Economia”
coordinador por Hugo A. Acciarri, Ed. Lexis Nexis, Buenos Aires 2008, doctrina, pag. 10 y ss.
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presenten los administradores para la subsistencia de la organizacion societaria. Pero ello
puede pasar por otras formas multiples de reorganizacion de la empresa y de la estructura
juridica.

Recuérdese que los socios tienen derecho de preferencia para incrementar
proporcionalmente sus participaciones ante el aumento de capital e incluso el derecho de
acrecer si otros socios no ejercitan su derecho. También puede ceder —de no existir
prohibicion expresa- su derecho a un tercero en la sociedad por acciones.

Claro que prioritariamente tiene el deber de reintegrar el capital si este se hubiere
perdido y se optare por no liquidar la sociedad. Se trata a toda costa de evitar que la sociedad
siga contagiando en el mercado (arg. art. 96 LSA, similar a la norma venezolana).

1. Menores costes de transaccion.

Sin duda la solucidn intrasocietaria de la crisis tiene menores costes para la propia
sociedad y para el Estado al generar un proceso privado, desjudicializado casi sin costes de
transaccion, que en muchos casos no es usado porque los socios avizoran que pueden perder
poder, o que pueden obtener ventajas impensadas a través de la via concursal. Es paraddjico.

No existen estadisticas ni referencias de las sociedades —ni de sus correctos
administradores- que asumen la crisis dentro de las normas especificas que regulan esas
organizaciones. Hemos participado con €xito en esas negociaciones, integrando nuevos socios
o acreedores a la propiedad del capital social, como asi también participado en liquidaciones
poco onerosas, que han satisfecho a los acreedores pese a no cobrar la totalidad de sus
acreencias. Esas estadisticas permitirian hacer comparaciones de las superaciones logradas,
inclusive con abiertos aumentos de capital o liquidando ordenadamente y con el menor dafo a
la sociedad, a los socios, a los acreedores y al mercado.

Es en juicios concursales —preventivos o liquidativos- donde se advierten las
conductas extranas al no haberse intentado los remedios societarios pese a operar muchos
afos en cesacion de pagos, conforme certificacion objetiva en el informe general del sindico
concursal.

Paradojicamente se ha usado la técnica societaria para afrontar la crisis de Aerolineas
Argentinas S.A., con resultados aun muy inciertos, cuando lo que correspondia es precipitar
un procedimiento concursal en tramite que hubiera permitido ejercer acciones de
responsabilidad a actos dafiosos contra el patrimonino social cumplidos desde el afio 1992,

2. Avizorar la crisis y actuacion tempestiva.

La solucion societaria se impone al advertir los administradores las dificultades
econdémica financieras que atraviesa o se avizora puede atravesar la sociedad. El arribar a la
llamada “zona de insolvencia” se impone ya un plan, pero al advertir que la sociedad se
encuentra en “insolvencia” —cesacion de pagos-, se imponen soluciones, convocando a los
socios para afrontar la liquidacion o la superacion de la causal de disolucidon que impide que
la sociedad siga operando normalmente.

Las crisis empresarias-societarias siempre se han producido, y las dificultades
financieras, econdmicas o la cesacion de pagos —insolvencia- de las sociedades se
corresponden al riesgo operativo. Cesacion de pagos e insolencia son términos equivalentes
en la doctrina y jurisprudencia de nuestro pais.

La doctrina ha sido conteste, y el derecho comparado viene dando soluciones diversas,
que ante las crisis los remedios deben aplicarse en la forma mas répida posible, evitando la
profundizacion de esa crisis y su contagio®.

Llevando la cuestion al justo punto Daniel Roque Vitolo®' expresa: “VI. Conclusion.
Ha sefialado ... Richard que el hipergarantismo lleva a inadvertir las maniobras artificiosas en

29 Varios trabajos pueden verse en www.acaderc.org.ar
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el seno de sociedades para mantener su operatoria calificandola como normal pese a estar en
estado de insolvencia. Aquello que Provinciali -recuerda el doctrinario cordobés- sefialé como
"cio que segna el con fine tra fisiologia e patologia nella vita del patrimonio", 1o que es hoy
habitual al sefialar los informes generales previstos en el art. 39 del régimen concursal
argentino®, que el estado de cesacion de pagos se produjo -en la mayoria de los casos "hace
muchos afios..." o al menos en un tiempo bastante mas lejano que aquél que ha denunciado el
concursado o el fallido; es decir que el patrimonio arrastraba una situacion terminal dentro de
la fisiologia o funcionalidad de la sociedad; posicion congruente con la de no requerir a los
administradores societarios -como buenos hombres de negocios- la planificaron de la
funcionalidad societaria, para no perjudicar a terceros con los que contratan”.

Continta Vitolo refiriéndose a la detectacion del estado de crisis o “zona de
insolvencia”: “Pareceria que en nuestro régimen juridico no habria resistencia para que
pudiera acogerse el concepto desarrollado por el derecho norteamericano respecto de la zona
de insolvencia. La ley 24.522, al igual que su anterior 19.551 acept6 el principio del estado de
cesacion de pagos como presupuesto objetivo para la solicitud de un concurso preventivo o la
declaracion en quiebra. ... pareceria prima facie que -dentro de nuestro ordenamiento legal- el
test del flujo de caja (cash flow) seria el mas adecuado para ajustarnos a poder determinar el
ingreso de la actividad societaria a la zona de insolvencia. Sin embargo, a poco que se
profundice el analisis podremos advertir que tanto la incorporacion de un concepto amplio,
respecto de lo que debe entenderse por estado de cesacion de pagos, como que el andlisis
transaccional no necesariamente es revelador de esa situacion sino que sélo puede llegar a
serlo, llevan a que -desde nuestro punto de vista se deba recurrir -necesariamente- a los tres
analisis simultineamente: a) balance, b) flujo de caja, y c¢) evidencia transaccional, para que
-de la comparacion de los resultados que arrojen los mismos- los administradores de
sociedades comerciales puedan determinar claramente si la sociedad estd ingresando o ha
ingresado en la denominada "zona de insolvencia" o si, por el contrario, se encuentra fuera de
ella”.

30 Lo hacia Yadarola en el afio 1925 Proyecto de ley de quiebras publicado en la Revista de la Universidad Nacional de
Coérdoba, afio 1925, y reproducido en “Homenaje a Yadarola”, Cérdoba 1963, Editorial Universidad Nacional de Coérdoba,
tomo I pag. 335, lo hizo nuestra legislacion en el aflo 1983 y ahora lo remarca MAFFIA, Osvaldo J. FRANCIA. LA LEY
DEL 26/JULIO/05 SOBRE SALVAGUARDA DE LA EMPRESA, en El Derecho, martes 25 de octubre de 2005: “conlleva la
exigencia de intervenir cuando la situacion de la empresa acusara una situacion susceptible de comprometer la
continuacion de su actividad, vale decir, tempestivamente, por tanto antes de que se instalara el estado de insolvencia,
tesitura politico-legislativa que recoge la preocupacion volcada en ese hito que fue el Rapport Sudreau, aun cuando anterior
al mismo. ...Destacamos al pasar la claridad con que se expresa la primacia del mantenimiento de una empresa,
postergando el amparo de los acreedores, posturas dificiles de conciliar fuera de las “expectoraciones entusisticas” —
Ortega- que encontramos en nuestras ingenuas, pintorescas exposiciones de motivos. ...El nuevo régimen concreta una
antigua idea que es de justicia unir al trabajo inteligente y perseverante de Roger Houin, y resume el gran tema del
derecho concursal de las ultimas décadas, a saber, la prevencion. ... El Rapport Sudreau plantea con claridad y elocuencia
el gran problema de aprehender cuanto antes las dificultades que sobrellevaba una empresa para permitir la intervencion
tempestiva, esto es, al surgir los problemas en medida tal que la empresa no alcanzara a neutralizarlos con sus medios
normales, y esas dificultades pudieran comprometer la prosecucion de su actividad. ...El tema especifico de la nueva figura
que nos ocupa, o sea la “salvaguarda de la empresa”, exhibe una extrafia limitaciéon si tenemos en cuenta las recordadas
orientaciones en orden a fempestividad, lo cual presupone la ampliacion subjetiva en orden a instancia (la experiencia de
que el deudor demora cuanto puede su ocurrencia al tribunal es pandémica).”. Cfme. RICHARD E.H. Justicia y Derecho.
Insolvencia societaria: “El incumplimiento voluntario de ciertas obligaciones por un deudor en dificultades financieras puede
llevar a la quiebra al acreedor previsor que se encontraba in bonis” en “Congreso de Academias Iberoamericanas de Derecho”
pag. 631 y ss., Edicion Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales de Cordoba, Cérdoba 1999.

31 “Responsabilidad de los directores al ingresar la sociedad en la zona de insolvencia” en LA LEY 2005-A, 1207

32 Justamente a este tema nos referimos al abrir los trabajos de Comision en el “VI Congreso Iberoamericano de la
Insolvencia”, Mendoza, Republica Argentina, a partir del 4 de abril de 2009, que puede verse en nto. reciente libro
“Perspectiva del Derecho de la Insolvencia” citado, Cérdoba marzo 2010.
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Frente a la crisis financiera-econémica, incluso ante la cesacion de pagos, de
sociedades —lo que algunos llaman “zona de insolvencia” adn sin cesacion de pagos- los
administradores no pueden dejar de advertir sefiales tales como la
infrapatrimonializacion, sobreendeudamiento o insuficiencia del flujo de caja para
asumir las obligaciones contraidas o para cumplir el objeto social (empresa, al decir de
Colombres y Giron Tena).

Expresa Vitolo en su referido trabajo: “La primera pregunta que todos los directores
deben hacerse es ;cudles son los criterios utilizados para determinar cudndo una sociedad ha
entrado en la zona de insolvencia (también referida como cercania de insolvencia o
insolvencia de hecho)? III. 2. Las pruebas de insolvencia. Los tribunales americanos han
reconocido tres pruebas financieras generales para determinar si una sociedad se encuentra
dentro de la zona de insolvencia. Si a una sociedad determinada se aplica cualquiera de ellas,
y el resultado es negativo, podra concluirse -a juicio de dichos tribunales- que la misma ha
entrado en zona de insolvencia. a) La prueba del balance. La primera de las pruebas es
referida -habitualmente- como la prueba del balance. Segun ésta, una sociedad ha entrado en
la zona de insolvencia cuando su pasivo supera su activo. Esta es una prueba directa -y
simple- que muchos tribunales han adoptado. b) La prueba del flujo de caja (cash flow) La
segunda es una simple prueba de flujo de caja. Basicamente, cuando una sociedad no puede
pagar sus deudas a medida que éstas se vuelven exigibles, ha entrado en zona de
insolvencia.c) La prueba del andlisis transaccional. Finalmente, la tercera prueba es un
analisis transaccional. Cuando una sociedad realiza una transaccion de la cual resulta un
irrazonable -por pequefio- remanente de capital en dicha sociedad y ésta enfrenta un razonable
riesgo de insolvencia, ha entrado en la zona de insolvencia d) Interaccion entre las pruebas.
Cada prueba representa una investigacion intensiva de hechos por parte del directorio. Si éste,
luego de examinar los medios financieros de una sociedad o el impacto de una potencial
transaccion, determina que la sociedad no supera cualquiera de las tres pruebas, debe concluir
que ¢ésta ha entrado en la zona de insolvencia; aunque esto no determine que la sociedad sea
-realmente- insolvente, o que posteriormente se la declare en quiebra”.

Adviértase que esas sefiales coinciden con la generacién de causales de disolucion de
la sociedad: en el balance un pasivo mayor que el activo la causal de pérdida del capital
social, un flujo de caja inadecuado para atender las obligaciones ordinarias se suma a lo
anterior para tipificar la causal de “imposibilidad sobreviniente de cumplimiento del objeto
social”.

Se vera que la cuestion es bien distinta a la que perfila nuestro art. 59 LSA®, 0 sea a
los factores de atribucion de culpa y dolo. La jurisprudencia de Delaware —traida al
comentario- rechaza las acciones contra los administradores si no se acreditan circunstancias
indicativas de la mala fe, considerada necesaria para hacer valer la responsabilidad de los
directores en relacion a sus deberes de control*.

33 RICHARD, Errain Huco y MUINO, Orranbo ManueL “Derecho Societario”, Ed. Astrea, Buenos Aires 1999, pag. 229 y
concordantes. RICHARD, Errain Huco; RODRIGUEZ, Pasio Javier v VELEZ, Hictor G. “Responsabilidad de
administradores societarios y socios en supuestos de insolvencia en la concepcion del Anteproyecto de Reformas a la ley de
sociedades”, pag. 407, en Libro colectivo Nuevas Perspectivas en el Derecho Societario y el Anteproyecto de Reforma a la
Ley de Sociedades Comerciales, coordinado por Daniel R. Vitolo y Marta G. Pardini, Editorial Ad Hoc, Buenos Aires abril
2005, también nto. “Responsabilidad de Administradores y Socios por no asumir tempestivamente la crisis” en Problemas y
cuestiones sobre las sociedades, libro colectivo dirigido por Daniel R. Vitolo y Marta Pardini, Editorial Ad Hoc, Buenos
Aires 2006, pag. 345, publicacion de las XIII JORNADAS DE INSTITUTO DE DERECHO COMERCIAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA Bahia Blanca, Pcia. de Buenos Aires, 26 y 27 de Octubre de 2006.

34 Citigroup Inc. Shareholder Derivative Litigation, 964, A ed 206 (Del. Ch. 2009). Si los administradores han organizado un
adecuado sistema de control interno.
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V — LA PRECONCURSALIDAD A TRAVES DE LAS CAUSALES DE
DISOLUCION DE LAS SOCIEDADES.

En la preconcursalidad que advertimos en el sistema societaria, centraremos
ahora la mirada en las causales de disolucion, particularmente la “pérdida del capital
social”.

Esas manifestaciones patrimoniales implican el mayor conflicto pues involucran
la propia existencia de la sociedad al generarse causales de disolucion que precipitan la
etapa liquidatoria.

Advertida la situacion de crisis, imposible de soslayar por un administrador
societario —buen hombre de negocios-, debe con diligencia actuar para paliarla —
planificando®-, llevando la cuestién a conocimiento y decision de los socios*®, quiénes
deben afrontar la cuestion por los diversos medios que prevé la legislacion societaria de
todos los paises: reintegracion o aumento del capital social, reorganizacion societaria o
del negocio, capitalizacion del pasivo® o disolucion de la persona juridica. Este es el
verdadero sistema de prevencion de la insolvencia en el caso de sociedades. No s6lo de
prevencion de la insolvencia, sino ain de resolverla cuando ya se hubiera producido la
cesacion de pagos.

Ante la crisis un buen administrador debe intentar afrontarla, con una planificacién
informal o formal, un faro. Y que si continua contratando en cesacion de pagos (zona de
cesacion de pagos), asume responsabilidad frente a esos acreedores. En este aspecto aparece
total coincidencia.

Tender a ultranza a mantener a la empresa, si no se tiene en claro su viabilidad y el
bien juridico protegido, puede ser sindnimo de proteger al empresario incapaz o fraudulento,
como lo sefialaba R. Franceschelli*®. La responsabilidad social de la empresa, como concepto
¢tico debe restablecerse y no puede sustituirse por un criterio pragmatico de respaldo al
empresario incapaz de autoprogramacion.

Encontramos esta construccion en la legislacion colombiana: El art. 10 de esa ley de
Insolvencia Empresaria dispone entre los presupuestos de admision del proceso de
reorganizacion “1. No haberse vencido el plazo establecido en la ley para enervar las causales
de disolucion, sin haber adoptado las medidas tendientes a solucionarla”, a su vez impone en
la solicitud de admision (art. 13%) “4. Memoria descriptiva de las causas que lo llevaron a la
situacion de insolvencia. 5. Un flujo de caja para atender el pago de las obligaciones. 6. Un
plan de negocios de reorganizacion del deudor que contemple no solo la reestructuracion
financiera, sino también organizacional, operativa o de competitividad conducentes a
solucionar Is razones por las cuales es solicitado el proceso, cuando sea el caso”, y
concordantemente como efecto de la admision en el art. 23 se genera “Suspension de la
causal de disolucion por pérdidas “Durante el tramite del proceso de reorganizacion queda
suspendido de pleno derecho, el plazo dentro del cual pueden tomarse u ordenar las medidas
conducentes al restablecimiento del patrimonio social, con el objeto de enervar la causal de

35 RICHARD, E.H. “Insolvencia societaria” cit.; El plan de empresa (o como asumir crisis tempestiva y
extrajudicialmente) cit. pag. 217.

36 Supuestos extraordinarios pueden imponer que sean los mismos administradores quiénes deben tomar la resolucion, como
en megaempresas con gran dilucion del poder. Pero en tal caso seran los administradores los que decidan la capitalizacion u
otra medida extraordinaria, sin perjuicio de la oportuna ratificacion.

37 Porque es un camino llamar a los acreedores para dar una solucion coherente y dejar en manos de éstos la empresa que no
saben conducir —o no pueden- socios y administradores, o incorporarlos a los riesgos de la misma con un plan sustentable.

38 L'aprendistas stregone, l'elisir di lunga vita e l'impresa immortale en Giur. Comm. 1982 1 p. 575 y ss.
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disolucion por pérdidas. En el acuerdo de reorganizacion no debera pactarse expresament la
forma y términos como subsanaran dicha causal, incluyendo el documento de compromiso de
los socios, cuando sea del caso”.

Ello es congruente con el bien juridico de eliminar el estado patrimonial que afecta el
desarrollo y conservacion de la empresa.

1.Continuacion del giro con pérdida y responsabilidad.

La continuidad de la actuacion de la sociedad sin afrontar la eliminacién de las
causales de disolucion, genera la responsabilidad de administradores, que “puede serle
extensiva a los socios si lo consintieron o beneficiaron con ello™.

Conforme a ello, el derecho societario debe brindar adecuadas tutelas -y asi lo hace-
para que la sociedad pueda cumplir su objeto, elemento contractual en cuyo cumplimiento
convergen y se subsumen los intereses individuales de los socios y que sirve para objetivar el
mal llamado interés de la sociedad® como forma de materializar la "idea de empresa" ,
generando un limite de imputacidén a la persona juridica por la actuacion de sus socios o
representantes (art.58 LSA), y determinando causales de disolucion (art.94 LSA)*. Asi lo
sostiene Araya*.

Un deber inmediato de los administradores deberia ser determinar la profundidad de la
crisis, si la misma se mantendrd, y la comunicacién a los socios, que desde el punto de vista
del analisis econémico del derecho, de la metodologia de la relacion costo-beneficio es
probable que no arriesguen mas capital, incluso que se desinteresen del giro social si no se les
asegura la posibilidad de un beneficio mediante la reorganizacion de la empresa. No hacerlo
implica faltar a su deber de buen hombre de negocios. Aqui el riesgo del “negocio del
concurso” apuntado por Truffat

Cuando el valor patrimonial de la sociedad no permite satisfacer su pasivo, los
accionistas pierden interés en la gestion, y los acreedores en cambio pasan a tener interés
fundamental en la prosecucion exitosa de la actividad.

De todo ello resulta la necesidad de que los administradores respondan a la sociedad
mas que a los accionistas, particularmente ante la crisis, pues deben tutelar el patrimonio para
satisfacer a los acreedores y a los demas intereses afectados por el giro empresario.
Volveremos al tema de los intereses tutelados ante la crisis.

Seguir contratando con terceros en ese estado significa violar el deber de lealtad. Lo
que implica actuar con dolo (art. 931 C.C.Argentino).

Ante la crisis global se ha formalizado una reforma legislativa en Alemania (el 20 de
octubre de 2008): la “Ley para la estabilizacion del mercado financiero” introduciendo un
cambio muy importante al no imponer la presentacion en concurso por sobreendeudamiento
en “aquellos casos en los que la continuidad de la empresa es, bajo todas las circunstancias,
bastante probable (o verosimil)”. En situacion semejante a la posibilidad de continuacién de la

39 ROITMAN, Horacio y colaboradores “Ley de sociedades comerciales. Anotada y Comentada” Editorial La Ley, Buenos
Aires 2006, tomo II pag. 491.

40 ETCHEVERRY, Raul Anibal Empresa y objeto social, en RDCO afio 15 p. 781 y ss.; COLOMBRES, Gervasio “Curso de
Derecho Societario”, Buenos Aires, 1972, p. 116.

41 RICHARD, E.H. Conservacién de la empresa, mayo de 1981, en Anales de la Academia Nacional de Derecho de
Cordoba, t. 25 p. 107 y ss.

42 ARAYA, M.: La funcién preconcursal de la pérdida del capital social, en Ensayos de Derecho Empresario N° 3,
Director: E.H. Richard, p. 247 y ss., FESPRESA, Cérdoba, 2007.
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empresa o sea consecucion del objeto social, imponiendo este analisis a administradores y
socios de control, como acaece en toda la legislacion societaria mundial.

Una correcta lectura permite advertir que los administradores deberan formular un
plan de negocios sobre la viabilidad de la empresa o sea sobre la posibilidad de cumplimiento
del objeto social, obligacion insoslayable en cualquier momento®. Acentuamos que ante la
crisis societaria puede generarse casos de responsabilidad de los administradores si actian
omisivamente —incluso al no poner la cuestion en manos de los socios-, responsabilidad que
no les alcanza si actian diligentemente.

2.Intereses en juego para evitar el agravamiento de la crisis.

Justamente la Exposicion de Motivos de la ley concursal 22/2003 del Reino de
Espatfia, sefala en el punto I “predominio de determinados intereses particulares en detrimento
de otros generales y del principio de igualdad de tratamiento de los acreedores, con la
consecuencia de soluciones injustas, frecuentemente propiciadas en la practica por maniobras
de mala fe, abusos y simulaciones, que las normas reguladoras de las instituciones concursales
no alcanza a reprimir eficazmente”, remarcando en II “El deudor tiene el deber de solicitar la
declaracion de concurso cuando conozca o hubiera debido conocer su estado de insolvencia;
pero tiene la facultad de anticiparse a éste”.

Se apunta a la diligencia de los administradores societarios, particularmente el no
seguir operando en un estado de crisis que ha de desembocar en la insolvencia, usando de
remedios concursales, aunque —agregamos- debemos suponer que se intentaron los remedios
societarios —lo que en la practica no ocurre pues ellos mantienen un principio de equidad del
que puede zafarse en los procesos concursales en detrimento de los acreedores con
enriquecimiento de los socios de la insolvente.

El derecho inglés, ha fijado criterios en la Insolvency Act de 1986, pero registra
antecedentes desde el afio 1924. Ha generado una regla en la que la culpa grave (“Wrongful
trading”) consistente en la “continuaciéon con la actividad empresaria cuando no existian
perspectivas razonables de pagar las deudas a su vencimiento”, sefialaindose dentro de un
catadlogo de culpas graves: cobro de salarios muy altos, incumplimiento de contabilidad legal,
redaccion defectuosa de memorias e informes, falta de entrega de mercaderias o prestacion de
servicios que hubieran sido pagados, ventas por valores anormales.

Las soluciones a las crisis patrimoniales societarias deben aplicarse en la forma mas
contemporanea posible al advertirse la situacion de cesacion de pagos, cuando aun es posible
reconvertir la situacion —lo que en la actualidad no se constata en los procesos concursales-,
evitando difundir a terceros in bonis la insolvencia.

3.La preconcursalidad societaria.

Centrando: ellas deben ser las del derecho societario, adecuadas para resolver la
cuestion y de menor costo.

Y asi estan las cosas. “Se advierte... una tonica uniforme que exterioriza
disconformidad frente a la insatisfaccion de los sistemas destinados a regular las crisis
empresarias, y en suma, el fracaso de la legislacion, lo que constituye una causa determinante
de sucesivas reformas en busqueda irrenunciable de la estrella polar de una solucion
imposible”. Es que ante la crisis econdmico-patrimonial-financiera de las sociedades, la
misma debe ser asumida desde el derecho societario. S6lo fracasadas las acciones previstas en

43 RICHARD, E. H. El PLAN DE EMPRESA (o como asumir crisis... cit. pag. 217.

44 DASSO, Ariel Angel “Tendencias actuales del derecho concursal”, Editorial Ad Hoc, Bs. As. 1999, p.49.
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el mismo, para conservar la empresa podra afrontarse el camino concursal, con el debido
equilibrio entre acreedores y socios.

A su vez entendemos que las sociedades comerciales tienen regulada prevencion de la
crisis en la legislacion societaria especifica, que deben aplicar, recorriendo ciertos
procedimientos orgédnicos, los administradores societarios. El derecho societario
iberoamericano —y mundial- es suficientemente uniforme para admitir (e imponer) estas
conductas.

4.Conservacion de la empresa: ;a cargo de quién?

(Cudles son los deberes del administrador si la sociedad es patrimonialmente inepta
para el cumplimiento del objeto social? Debera someter la situacion organicamente a
consideracion de los socios. La sociedad es un sujeto de derecho —persona juridica- que el
sistema juridico entrega (como técnica de organizacidon) para que los fundadores de una
empresa puedan generar un centro de imputacion autogestante® y con responsabilidad
limitada. Esa funcionalidad es el bien juridico tutelado por el sistema societario, que otorga a
la autonomia de la voluntad la capacidad jurigena de concebir personas juridicas. Asi aparece
fundamental la tutela de la propia sociedad. A su vez se ha venido gestando la tutela de los
acreedores no informados a través de la informacién, perfilando claramente lo que son las
obligaciones de los administradores*.

Los problemas concursales -o de crisis de empresa- no deberian solucionarse siempre
dentro de la legislacion concursal y la problematica de la reparacion de los acreedores debe
ser afrontada integrando el analisis con las normas sobre responsabilidad general contenidas
en el Codigo Civil y las especificas de la ley societaria*’, como forma de afrontar la crisis en
forma privada y extrajudicialmente, atendiendo las posiciones doctrinarias mas modernas,
considerando a su vez los menores costes de transaccion y reglas de equidad basicas en la
asuncion de las crisis societarias. Asi lo acaba de sostener la CS en el fallo referido.

Si se concursa una sociedad serd advertible si administradores y socios han protegido
o no a la empresa, pues sin duda la situacion se agravo, y lo que hubiera podido afrontarse con
una mera espera de un afio —como era normal en décadas anteriores-, se plantea en una
donacioén del pasivo a favor del patrimonio de la sociedad, o sea en beneficio directo de los
socios que usaron peligrosamente de la técnica societaria.

Sera evidente que los administradores y socios no usaron de los recursos impuestos
por la ley societaria sino que tampoco presentaron tempestivamente en concurso a la sociedad
administrada.

“Conservar” la empresa constituye una accion de sus titulares y administradores, no de
los acreedores y de los jueces. La empresa que no es autosustentable no es empresa*.

45 Centros de imputacion no autogestantes lo constituyen los patrimonios destinados a un especifico negocio incorporado en
Italia: BIANCA, Mirzia 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 participacion en el art. 361 de la ley de sociedades argentina.

46 SPOLIDORO, Marco Saverio /I capital sociale, en “Il Diritto delle societd per azioni: Provlema, Esperienze, Progetti”
collana della Rivista delle Societd, Ed. Giuffré 1993 pag. 99.

47 Los acreedores débiles nacidos con posterioridad a la fecha en que la sociedad contintio operando en cesacion de pagos,
legitimados por la contratacion dolosa de los administradores, podran iniciar una accion individual de responsabilidad contra
los mismos, en los términos previstos por la ley societaria. Las acciones de responsabilidad, como la de imputabilidad aditiva
(muchas veces denominada como de inoponibilidad de la personalidad juridica), no requieren --como las acciones
revocatorias concursales o de extension de la quiebra- de un presupuesto de insolvencia o de declaracién de quiebra para
ampliar la legitimacion pasiva o autorizar la promocién de acciones especiales. La limitacion de responsabilidad de los
administradores esta basada en el supuesto de un comportamiento leal.



20

Nuestra tesis es que la crisis debe ser asumida por administradores y socios desde la
normativa societaria, similar en todos los paises. Hemos constatado en la practica argentina
que los administradores de esas sociedades, y los socios de control, ante la crisis no adoptan
ninguna de las medidas o vias que les ofrece el sistema societario: no llaman formalmente a
los socios a considerar como afrontar la crisis. No se expresa ello ni en Asambleas ni en
Reuniones Generales y menos ain se les convoca para aumentar el capital social,
reintegracion del mismo, reorganizacion de la empresa, venta de activos inactivos, y
particularmente a una capitalizacion de pasivos por negociacion con acreedores —art. 197
LSA-. No asumidos los problemas de la crisis en lo basico, la discusion deberia recaer en la
disolucion por alguna causal, fundamentalmente por la imposibilidad sobreviniente de
cumplimiento del objeto social, como forma de exteriorizarse la idea de empresa.

El administrador de una sociedad tiene que formalizar un plan o mirada prospectiva,
como medio para la discusion, informacion, explicacion y control de su propia gestion®. Los
encargados de tomar decisiones de financiamiento o de planificar la funcionalidad de la
sociedad, deben tener muy en cuenta ciertos ratios sobre la estructura del capital y del
endeudamiento, que hacen a la salud financiera y funcionalidad de la sociedad, ratios sobre
los que se ha acreditado empiricamente su utilidad®®, fundamentalmente para facilitar la
apreciacion de los acreedores. El no uso de esos ratios, particularmente cuanto se ha utilizado
aportes irrevocables incorporandolos a la cuenta patrimonial y no al pasivo, altera esos indices
-que todo empresario deberia tener en cuenta para determinar la viabilidad de la empresa-,
aparentando ratios 6ptimos con balances magquillados, a los efectos de mostrar a la sociedad
saneada —aparentemente- ante la mirada de acreedores.

No se trata de ampliar la responsabilidad de los administradores societarios en cuanto
al riesgo empresario. La empresa debe ser autosuficiente generando, a partir de su patrimonio
y el plan o directriz de desarrollo de sus actividades, los medios para su manutencion
econdmica; esto implica la viabilidad de la empresa, de la empresa que no lleva en su destino
su autodestruccion por econdmicamente inviable’'. Por otra parte la empresa viable es la Ginica
que merece conservarse, sea por disposiciones concursales, pre concursales o
extraconcursales. La sociedad es la estructura técnica juridica personalizante a disposicion del
empresario como instrumento "de organizacion". La organizacion no soélo supone la
disponibilidad juridica de o6rganos, de un sistema de imputacion simplificante de las
relaciones juridicas con terceros y socios, sino la actuacion coherente del o6rgano de
administracion asegurando el cumplimiento del "objeto social" como forma de manifestacion
de la empresa o empresas, con la dotacion patrimonial adecuada.

48 Obviamente que una empresa puede integrar su flujo operacional con subsidios, particularmente si explota servicios
publicos, lo que es connatural a la apreciacion politica sobre su rol en el bienestar general y la asignacion de fondos
operativos al restringir, por ejemplo, su libertad de fijar tarifas.

49 MARZAL Antonio “Empresa y Democracia econdmica", 2* ed., Argot Cia. del Libro S.A., Barcelona, 1983, nota 6
bis, pag.124 y 156..

§0 BEAVER, WiLiam “Financial Ratios and Predictors of Failure ”, en Empirical Research in Accounting, Sected Studies,
suplemento del Jorunal of Accounti research, 1966, 77-111, donde se comparan los ratios financieros de 79 empresas que
posteriormente fracasaron —ingresando en procedimientos concursales- con los ratios de 79 sociedades que permanecieron
solventes, concluyendo que las 79 primeras registraban ratios de endeudamiento mayores que las otras 79 que permanecieron
solventes.

51 QUINTANA FERREYRA, Francisco y RICHARD, Errain Huco “La conservacion de la empresa...” cit. en RDCO afio
1978 Pag.1373; y nto. “La conservacion de la Empresa” en Anales de la Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales
de Cordoba tomo XXV Pag.107 y ss.
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VI - EFECTOS DE LAS CAUSALES DE DISOLUCION EN VENEZUELA.

Centraremos nuestra atencion en la causal de pérdida del capital social con las
limitaciones de un extranjero de incursionar en la legislacion diversa a la de su pais. Lo
haremos en gran parte de la mano del homenajeado, pero asumiendo nosotros errores
interpretativos.

En relacion a las causales de disoluciéon como motivadoras de la apertura del proceso
de liquidaciéon o de adopcion de medidas de superar dichas causales, Alfredo Morles
Hernandez  ha expresado: “Por disolucion se entiende hoy el momento inicial o
desencadenante del proceso de desintegracion de la sociedad, esto es, el presupuesto de su
liquidacion. La disolucion no supone la extincién inmediata del ente social, sino el transito a
la liquidacion™ El Cédigo de Comercio de Venezuela de 1904 agregd una seccion relativa a
la disolucion de las compaiiias™. Ello no ha sido modificado en la legislacion actual y
entonces permite que la liquidacion pueda continuar el giro para transferir la empresa en
marcha, conforme un plan que agregue valor a la mera liquidacion y preserve el empleo.

Por primera vez, el Codigo de 1904 establecio causales especificas de disolucion de
las sociedades de comercio: “Art. 290: Las compariiias de comercio se disuelven:... 5° Por la
peérdida entera del capital ¢ por la parcial a que se refiere el articulo 251, cuando los socios
no resuelvan reintegrarlo o limitarlo al existente”.

1. Inmediatez de efectos.

La doctrina ha analizado la division de esas causales entre aquellas que operan de
pleno derecho y las otras. Vivante™ entiende a la pérdida del capital social como de las que
operan de pleno derecho “la disolucion anticipada debe proponerse antes a las deliberaciones
de la Asamblea... Por ello, exceptuados los tres casos en que la disolucion tiene lugar por
derecho: por el transcurso del término, por el cumplimiento del objeto (art. 190) y por la
pérdida del capital (art. 146), la disolucion no tiene lugar mas que por acuerdo de la
asamblea”. Rodriguez Rodriguez™ distingue en torno a “su eficacia... causas ope legis, en vez
de causas legales y causas ex voluntate, en vez de causas voluntarias. En esta acepcion son
causas ope legis, aquéllas que producen sus efectos mecanicamente, sin necesidad de decision
por parte de los socios o de alguna autoridad. Giron Tena™ califica las causales de disolucion
en constitutivas y declarativas.

La doctrina venezolana también ha analizado ampliamente esta distincion entre las
causas de disolucion’’. Polemiza Alfredo Morles Hernandez en su comentado Curso de

52 MORLES HERNANDEZ, Alfredo. La disolucién de las sociedades mercantiles. E1 Derecho privado y procesal en
Venezuela. Homenaje a Gustavo Planchart Manrique. Tomo I, pags. 288 y siguientes. Caracas, 2003.

53 ACEDO de LEPERVANCHE, Luisa T. LA DISOLUCION DE LA SOCIEDAD ANONIMA EN EL CODIGO DE
COMERCIO DE 1904 Y SU RELACION CON EL CODIGO DE COMERCIO VIGENTE, tomado de Internet.

54 VIVANTE, César Tratado de Derecho Mercantil. Version espafiola de la quinta edicion italiana corregida, aumentada y
reimpresa. Volumen II, Las Sociedades Mercantiles, pag. 483/5. Editorial Reus, Madrid, 1932.

55 RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Joaquin “Tratado de Sociedades Mercantiles, Ed. Porria, México, 1981, pag. 444/8.
op.cit, pag. 448. J. Girén Tena. Derecho de Sociedades, Tomo 1, pag. 333. Madrid, 1976.

Joaquin Rodriguez Rodriguez. Tratado de Sociedades Mercantiles, pag. 444. Editorial Porrua,

México, 1981.

56 GIRON TENA, I. “Derecho de Sociedades” Madrid 1976. tomo I pags. 333/6.
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Derecho Mercantil®®: “el articulo 217 del Codigo de Comercio venezolano ordena, de manera
expresa, la inscripcion en el Registro Mercantil y la publicacion, de la disolucion de la
compaiia ‘aunque sea con arreglo al contrato’, sometiendo los efectos frente a terceros de
todas las causas de disolucion al mismo régimen”. En reciente estudio sobre la disolucion de
las sociedades, Morles analiza el caso Ricomar vs. Invega y amplia este punto de vista®,: No
es cierto que el ordinal 1° del Articulo 340 del Codigo de Comercio regule una materia
sustantiva y el Articulo 217 eiusdem una materia formal o adjetiva. Ambas se refieren a
cuestiones sustantivas: la primera, a una causa de disolucion de la sociedad; la segunda, a
los actos de obligatoria inscripcion y publicacion, cuya articulacion con el Articulo 221
permite precisar los efectos de la publicidad mercantil en materia de sociedades, incluyendo
entre esos actos “la continuacion de los convenios o resoluciones que tengan por objeto la
continuacion de la compariia después de expirado su término”, por la sencilla razon de que
el codificador venezolano rechazo el sistema italiano contenido en el Codigo de Comercio de
1882 que impedia la prorroga de una sociedad disuelta ..."”".

Morles realiza un fundamentado analisis de la doctrina y legislacion internacional, con
énfasis en la italiana, destacando que el articulo 190, que establece que transcurrido el término
la sociedad es disuelta de derecho, no fue adoptado por el legislador y que tal omision “no
puede ser considerada como una simple inadvertencia, sino que ha de ser estimada como la
escogencia de una solucién contraria a la que era formulada por la norma rechazada”®.
Igualmente concluye respecto a los regimenes francés, espafiol y mexicano, indicando que “en
Francia, el Articulo 1844-7, 1° del Cédigo Civil decreta la disolucién de pleno derecho de la
sociedad al concluir el término fijado: en Espafia, el Articulo 261 de la Ley de Sociedades
Anonimas dispone que ‘transcurrido el término de duracion de la sociedad, ésta se disolvera
de pleno derecho...”; y en México, la declaracion de disolucion ope legis proviene del parrafo
primero del Articulo 232 de la Ley General de Sociedades Mercantiles™'. Adicionalmente,
considera el autor que “no existe en el ordenamiento juridico venezolano una norma que
disponga que vencido el término de duracion de la sociedad ésta se extingue de pleno
derecho®.

Huimos de la calificacion o naturaleza de las causales para poner el acento en los
efectos. Nada se produce ipso jure. En las causales de inmediata constatacion, los socios que
quieren imponer la liquidacion, si se les negara podran acceder al recurso judicial sin mayores
obstaculos.

Pero la continuacion de la actividad de la sociedad no tendrd otros efectos fuera del
antedicho, salvo que se pudiera formalizar algin dafio. Asi, cuando puede generarse

57 LORETO ARISMENDI, José¢ “Tratado de las Sociedades Civiles y Mercantiles”. Segunda Edicién, pag. 446. Caracas,
1950.

S8 MORLES “Curso...” cit., tomo II pag. 892.

59 MORLES, “Disolucién...”, cit. pags. 288 y siguientes.

60 MORLES, “Disolucién...” cit., pag. 269.

61 MORLES, “Disolucién...” cit., pag. 316.

62 MORLES, “Disolucién...” cit., pag. 270.
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responsabilidad a administradores o socios, los acreedores individuales de ellos podrian
requerirlo.

En la causal de pérdida del capital social la cuestion toma particulares perfiles, pues la
continuidad de la actividad sin asumir los remedios imperativamente previstos por la ley
pueden agravar ain mas el déficit y la situacion de los acreedores.

Al margen de soluciones normativas algo disimiles, la situacion es similar en el
derecho comparado, aunque trabajemos fundamentalmente sobre el derecho argentino:
advertida la pérdida del capital social debe revertirse la situacion por la reintegracion o
aumento, o liquidarse la sociedad. Caso contrario se generaran responsabilidades si hubiere
dafio.

2.Sancion por continuar operando.

En el sentido sobre que la compania disuelta por vencimiento del término que contintia
su gestion lo hace como sociedad irregular se pronuncian Arismendi (“Si la sociedad ha
continuado por una prorroga tacita, esa prorroga tiene tan solo efecto entre los socios para
quienes existird una sociedad de hecho o irregular con todas sus consecuencias”58) y Pineda
Leon (“las causas de disolucion matan juridicamente a la sociedad_y ésta entra en estado de
liquidacion; pero si contintan ejerciendo el Comercio, caen en la categoria de sociedades
irregulares”.

En contra de esa tesis de que se trata de una sociedad irregular, se pronuncia
Goldschmidt: “dado que no se trata de una nueva sociedad, la sociedad de referencia no debe
ser tratada como sociedad irregular, contrariamente a lo sostenido por algunos”; apoyado por
Morles®, quien indica que esa doctrina “no ha encontrado mucho eco”.

Volviendo al Cédigo de Venezuela de 1904 su articulo 292 (equivalente al articulo 342
del Cédigo actual) se desprende similar conclusion: Articulo 292. Terminada o disuelta la
sociedad, los administradores no pueden emprender nuevas operaciones, y si contravinieren
a esta disposicion son responsables personal y solidariamente por los negocios emprendidos.
La prohibicion tiene efecto desde el dia en que ha expirado el término de la sociedad, en que
se ha cumplido su objeto, 6 ha muerto alguno de los socios cuyo fallecimiento disuelva la
sociedad, o desde que ésta sea declarada en liquidacion por los socios o por el Tribunal. En
consecuencia, la sociedad cuyo término se vence queda disuelta y pasa directamente a la etapa
de liquidacion. Y, a partir de ese momento, los administradores son responsables personal y
solidariamente por las nuevas operaciones emprendidas.

El art. 99 de la Ley societaria argentina trae similar prevision®.

*3.La causal de perdida del capital.

Las causales de disolucion de la sociedad anonima estan relacionadas con la
supervivencia de los elementos fundamentales de la sociedad, uno de los cuales es el capital
social, por lo que su pérdida total o parcial en cantidad significativa, determina
necesariamente la disolucion y liquidacion del ente social. Por ello, el ordinal 5° del articulo
340 del Codigo de Venezuela establece como causal de disolucion de la sociedad la pérdida
entera del capital o la parcial a la que se refiere el articulo 264 cuando los socios no resuelven
reintegrarlo o limitarlo al existente. En este articulo se mantiene también idéntica la redaccion

63 MORLES, “Disolucién...” cit., pag. 309.

64 “Art. 99. Administradores: facultades y deberes. Los administradores, con posterioridad al vencimiento del
plazo de duracién de la sociedad o al acuerdo de disolucion o a la declaracion de haberse comprobado alguna de
las causales de disolucion, sélo pueden atender los asuntos urgentes y deben adoptar las medidas necesarias para
iniciar la liquidacion. — Responsabilidad. Cualquier operacion ajena a esos fines los hace responsables ilimitada
y solidariamente respecto a los terceros y los socios, sin perjuicio de la responsabilidad de éstos.”
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del articulo 290 del Codigo de 1904, que introdujo las causales de disolucion de las
compafiias de comercio.

Una primera observacion, meramente formal, es que la primera parte de la causal de
disolucion, “pérdida entera” del capital social, sobraria, toda vez que la pérdida parcial de
capital prevista en el articulo 264 es también causa de disolucion. Apunta Morles que la
interpretacion correcta es que la hipdtesis de pérdida total se aplica a todas las sociedades
mercantiles y la pérdida parcial del articulo 264 es causal propia de las sociedades anonimas®.

En cuanto al articulo 264 del Cédigo Venezolano, ACEDO SUCRE y ACEDO de
LEPERVANCHE analizaron el tema en un articulo, del cual reproducimos algunos parrafos
pertinentes: “La aplicacion del articulo 264 del Codigo de Comercio implica que la sociedad
afectada estda en una situacion de graves dificultades; sin embargo, las opciones alli
propuestas a los accionistas pueden permitir su recuperacion. De alli que para evitar dafnios
irreversibles, entre otros a la reputacion de esas compaiiias en dificultades, la aplicacion de
este articulo debe ceriirse estrictamente a los supuestos de hecho alli establecidos. Es por eso
que es importante analizar a fondo cual es el supuesto de hecho que haria a una compariia en
dificultades quedar incursa en el procedimiento establecido en el articulo 264. Si bien el
articulo 264 contempla dos situaciones distintas, ambas tienen un supuesto de hecho comun,
la disminucion de capital en mas de un tercio al menos. En efecto, la primera parte del citado
articulo 264 prevé que, en caso de que el capital de una sociedad disminuya en mads de un
tercio, sin alcanzar los dos tercios del capital, los administradores han de convocar a los
accionistas para que decidan si optan por reintegrar el capital, limitarlo a la suma que queda
o liquidar la comparia. La segunda parte del mismo articulo prevé que, en caso de que el
capital social disminuya en mas de dos tercios, los administradores han de convocar a los
accionistas para que decidan si optan por reintegrar el capital o limitarlo a la suma que
queda, y, en ausencia de decision, la compaiiia entrara en liquidacion. ...la disminucion o
peérdida a que se refiere el articulo citado debe determinarse segun los estados financieros,
considerando todas las cuentas de patrimonio. Se debe, a los efectos del reintegro, reduccion
o aumento de capital social, hacer la comparacion de dicha pérdida patrimonial con el
capital registrado de la compariiia, es decir, el resultado de la sumatoria del valor nominal de
sus acciones... El capital social a que se refiere el articulo 264 es un concepto juridico, su
disminucion en las proporciones antes indicadas produce efectos juridicos. ...El capital
social con el que se compara la disminucion de capital o pérdida patrimonial es el capital
social registrado, y no un capital ajustado por inflacion; pues el capital social que habria
que reintegrar o limitar, segun el Codigo de Comercio, es el que delimita la responsabilidad
de los accionistas, es decir, el expresado en el valor nominal de las acciones, y no este valor
ajustado por inflacion. Todas las cuentas del patrimonio, entre las cuales figura la reserva
legal y cualquier otra reserva, son cuentas preservadoras del capital social, y, por lo tanto,
con anterioridad a aplicar el articulo citado, es decir, antes de considerar afectado el capital
social, deben tomarse en consideracion aquellas cuentas...”".

Es importante analizar también el momento a partir del cual opera la prohibicion a los
administradores de emprender nuevas operaciones, contenida en el articulo 342 del Cédigo
Vigente. Goldschmidt observa respecto al aparte unico del articulo 264, concerniente a la
pérdida de capital: “Desde este punto de partida, la prohibicion de emprender nuevas

65 MORLES, “Compendio...” cit., tomo II pag. 894.

66 ACEDO SUCRE, Carlos Eduardo y ACEDO DE PERVANCHE, Luisa T. Las reservas de lassociedades anonimas, su
relacion con el articulo 264 del Codigo de Comercio y la aplicacion de éste a las compaiiias aseguradoras. Estudios sobre
Derecho de Seguros, Libro homenaje a los 40 afios de la fundacion de la Asociacion Venezolana de Derecho de Seguros, ,
pags. 111 y siguientes. Caracas, 2003.
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operaciones tiene efecto desde el dia en que el hecho en cuestion ocurri6”; y hace la
recomendacion a los administradores de que “harén bien” en convocar a los socios para que
resuelvan acerca de la disolucion, de conformidad con el ordinal 6° del Art. 340 “convocatoria
que deben hacer en el supuesto del aparte tinico del Art. 264”.

La ley, al establecer que la sociedad se pondra necesariamente en liquidacion, presenta
las alternativas de reintegro o limitacion del capital social, como una forma de impedir la
liquidacidon necesaria, pero advirtiendo que si no se hace el reintegro o la limitacion, la
liquidacion procede ipso iure. Tal disolucion ipso iure se produce unicamente si la asamblea
no decide reintegrar o limitar el capital. La prohibicion para los administradores de emprender
nuevas operaciones (consecuencia de la disolucion), se aplica de inmediato.

VII - LA PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL EN ESPANA.

Ahora seguiremos con el tema en la legislacion de Espana, donde es clara la situacion
y solucion desde el punto de vista societario. “La regulacion legal de la disolucion de la
sociedad an6nima comienza por una enumeracion de las circunstancias por las que “se
disolvera” (art. 260 LSA). En este punto, se aprecia ya una importante diferencia con lo
establecido por el Codigo de comercio. En este ultimo cuerpo legal, la disolucion se concibe
como una instituciéon que debe entrar en juego Unicamente por voluntad de la propia sociedad
andénima manifestada en un acuerdo de la junta genérica (v. art. 168 C. de c.).... La Ley de
Sociedades Andénimas no elimind esta concepcion de la disolucion; pero amplia su campo de
accion. ... se advierten importantes novedades: se incluye expresamente la paralizacion de los
organos sociales como un supuesto de imposibilidad de realizar el fin social; desaparece el
supuesto de pérdida integra del capital, por la razén que a continuacion expondremos.... Al
lado de ello, la disolucion va a servir también para otras finalidades. En primer lugar, para
impedir que una sociedad de capital pueda funcionare cuando la Unica garantia de los
acreedores sociales, constituida por la correspondencia entre capital y patrimonio, se vea
seriamente comprometida: si el patrimonio social no alcanza, al menos, la mitad de la cifra del
capital social, la sociedad debe desaparecer o poner fin a tal situacion (art. 260.1.4° LSA). En
segundo lugar —tras la Ley de Reforma y Adaptacion- la técnica de la disolucion se utiliza
también para reprimir la infraccion de determinadas normas imperativas consideradas como
esenciales para la existencia de la sociedad: la sociedad debe extinguirse si contraviene la
norma que preé la existencia de un capital social minimo... la disolucién adquiere un perfil
sancionador. Esas consideraciones explican el cardcter imperativo de las normas sobre
disolucion...””. Beltran sefiala para las sociedades andnimas espafiolas “Los efectos de la
concurrencia de una causa legitima para la disolucion se completan con la imposicion a los
administradores de la responsabilidad solidaria por las obligaciones sociales cuando
incumplan la obligacion de convocar junta general o de solicitar, en su caso, la disolucién
judicial (art. 260.2, 4 y 5 LSA). ... el fundamento ultimo del precepto estriba precisamente en
la tutela de los acreedores sociales”®. Es interesante el fallo que relata, antes de la nueva
legislacion  correspondiente al Tribunal Supremo del 13/02/1990, “interpretando

67 BELTRAN, E. “La disolucion de la sociedad anénima”, Estudios de Derecho Mercantil, Ed. Civitas, Madrid 1991, pags.
pags. 138/9.

pags.. 34/5 “La imposibilidad manifiesta de realizar el fin social”, nuestra equivalencia de “cumplimiento del objeto social”,
expresa “Hipotesis tipica de imposibilidad manifiesta de conseguir el fin social es la infracapitalizacion material, es decir,
aquel supuesto en que la sociedad carece, en el momento constitutivo o con posterioridad, de los fondos suficientes para el
ejercicio de la empresa que constituye el objeto social (sobre el concepto y las clases de infracapitalizacion, v. C. Paz-Ares,
ADC,1983,1588-1595). En efecto, si los fondos sociales son manifiestamente insuficientes para el desarrollo del objeto social
y los socios no proceden a su adecuacion (v.gr. Aumentando el capital social, eliminando o modificando alguna de las
actividades de su objeto) la sociedad se encontrara en una situacion de imposibilidad de realizar el fin social (cfr. C. Paz-Ares
ob.cit.1608,1611; J.C. Sdenz E! objeto social,343; J. Massaguer, en RGD, 1990, 5571)” —pags. 100/1).

68 BELTRAN, E. “La disolucién de la sociedad anénima”, cit. pags.. 34/5 y pags. 138/9.
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generosamente los preceptos legales sobre responsabilidad de los administradores por dafios
en la gestion, habia estimado que éstos eran responsables frente a los acreedores sociales por
el hecho de que la sociedad no pagara sus deudas, ya que no habrian tomado precauciones y
garantias para respaldar las obligaciones de la misma (v. gr., solicitar la suspension de pagos o
la quiebra)”....”La ley se limita a sefialare que la responsabilidad surge cuando los
administradores no convoquen la junta en el plazo de dos meses... El segundo presupuesto de
la responsabilidad plantea menos problemas, por su mas exacta determinacion. Si la junta
convocada por los administradores, motu proprio o a solicitud de algin accionista, no llega a
reunirse validamente o no adopta el acuerdo de disolucidon, los administradores tienen la
obligacion de solicitar la disolucion judicial en el plazo de dos meses”.

“En la sociedad anénima, esencialmente capitalista, no parece prudente esperar a que
el capital se pierda totalmente para que las pérdidas operen como causa de disolucion, pues
entonces los acreedores no tendrian ninguna seguridad o garantia para el percibo de sus
créditos. De ahi que nuestra ley (art. 260.1.4*) declare causa de disolucion el hecho de que se
produzcan pérdidas que dejen reducido el patrimonio a una cantidad inferior al capital social,
a no ser que ése se aumenta o se reduzca en la medida suficiente... La determinacion del
importe de las pérdidas se hara, pues en atencion al contenido de las cuentas anuales, sin
perjuicio, légicamente, del derecho de los accionistas a impugnar el acuerdo de aprobacion de
las mismas cuando no reflejen exactamente la situacion economica de la sociedad. Pero nada
impide que el reconocimiento por la Junta General de la existencia de esta causa de disolucion
se realice con anterioridad a la terminacion del ejercicio social en curso, a través de un balance
confeccionado al efecto. Es mas, debe estimarse incluso que la causa de disolucién concurre
cuando los administradores, en cualquier momento del ejercicio, conozcan (o hubieran debido
conocer, por aplicacion del nivel de diligencia legalmente exigible) la existencia del referido
desequilibrio patrimonial. — La causa de disolucion puede sanar si se aminoran las pérdidas en
la medida necesaria, aumentando o reduciendo el capital social, realizando una operacion
acordeon de reduccidon y de aumento simultaneo, o de ser aceptado por los propios accionistas
individualmente, ya que la Ley no permite imponer nuevas obligaciones a los socios por
simple acuerdo mayoritario (art. 145) —la situacion es distinta en la normativa argentina,
acotamos-. En todo caso, serd suficiente con aumentar o reducir el capital en la medida
conveniente para que el patrimonio cubra la mitad del capital social, aunque no se restablezca
propiamente el equilibrio entre patrimonio y capital... al objeto de garantizar la efectividad de
esta forma de disolucion, el articulo 262 establece un sistema esencialmente de tres
elementos: la necesaria celebracion de un Junta General que acuerde la disolucion, la
posibilidad de acordar la disolucion judicialmente cuando la Junta no lo haga, y la
responsabilidad solidaria por las deudas sociales a los administradores que incumplan los
deberes legalmente impuestos.... Los administradores no solo estan facultados para instar la
disolucion judicial, sino que estan obligados a hacerlo cuando el acuerdo de la Junta sea
contrario a la disolucion (salvo que lo acordado sea, logicamente, la remocion de la causa) o
cuando el acuerdo no pudiera ser logrado.... Para reforzar la efectividad de esta forma de
disolucion, el sistema se completa con una prevision de extraordinaria importancia practica: la
imposicion a los administradores...de una responsabilidad solidaria por las deudas sociales
(art. 262.5). No se trata con esta prevision de regular un supuesto de responsabilidad por
dafios, como erroneamente se sostiene en ocasiones, sino sencillamente de imponer una
sancion a los administradores... Ello implica pues, que el nacimiento de esta responsabilidad
no se vincule a la causacion de un dafo... Aunque esta responsabilidad de los administradores
se vincule al incumplimiento de cualquier causa de disolucidn, su importancia se manifiesta
fundamentalmente en los supuestos de pérdidas graves que reduzcan el patrimonio por debajo
de la mitad del capital social (art. 260.1.4°). Y es que esta responsabilidad opera como un
importante mecanismo de tutela de los acreedores sociales, que pueden dirigirse asi contra los
administradores de sociedades insolventes o con graves pérdidas que sigan operando en el
trafico sin adoptar las correspondientes medidas legales de disoluciéon (o en su caso, de
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transformacion o de aumento). Desde esta perspectiva, esta norma opera como un instrumento
preconcursal destinado a evitar la insolvencia de las sociedades andnimas y su eventual
declaracion de quiebra”®. “Frecuentemente se sefiala por la doctrina que esta responsabilidad
legal de los administradores en el caso de pérdidas cualificadas tiene una funcion preconcursal
o paraconcursal, considerando algin otro considerarla como anticoncursal. Se piensa 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 sin llegar a la
insolvencia, amenazando con graves sanciones a los administradores si esto no se produce””.

Enfatiza sobre el tema Beltran”' expresando “Los deberes legales se entienden
cumplidos también cuando los administradores soliciten la declaracion judicial del concurso
de acreedores, si bien el sistema legal es muy confuso” —pag. 240. Acota “El deber de
promocion de la disolucion cobra todo su sentido cuando la sociedad no se encuentra en buena
situacion econdmica, pues entonces los acreedores intentara conseguir la satisfaccion de sus
créditos contra la sociedad reclamando a los administradores responsables... Los criterios de
valoracion empleados para la determinacion de las pérdidas han de ser los exigidos en la Ley
con caracter general para las cuentas anuales y para la determinacion de beneficios o pérdidas.
En consecuencia, el balance se redactara de acuerdo con los valores contables historicos y no
con los de mercado o de liquidacién —pags. 221/2-...es en fin indiferente que existan o no
posibilidades objetivas de recuperacion. Si esas posibilidades existen, tiene que materializarse
antes de que transcurra el plazo para el cumplimiento del deber de convocatoria —pag. 223-...
No resuelve la Ley la delicada cuestion de si la causa legitima para la disolucion concurre
desde el acaecimiento de las pérdidas o desde que, una vez finalizado el ejercicio social, los
administradores proceden a formular las cuentas anuales. La primera tesis sostiene que existe
causa legitima para la disolucién desde el mismo instante en que los administradores
conocieran o hubieran debido conocer la existencia de esas pérdidas —pag. 223—2.

Remarca Beltran la naturaleza sancionatoria de la responsabilidad y que la misma “‘se
extiende a todas las deudas sociales, cualquiera sea su naturaleza (legales, contractuales,
extracontractuales o cuasi contractuales), cualquiera que sea el momento en que se hubieran
contraido (anteriores o posteriores a la concurrencia de la causa de disolucidon) y cualquiera
que sea el organo o apoderado que hubiere actuado en representacion de la sociedad” —pags.
252/3-.

El objetivo es “...impedir que una sociedad de capital pueda funcionar cuando la tnica
garantia de los acreedores sociales, constituida por la correspondencia entre capital y
patrimonio, se vea seriamente comprometida: si el patrimonio social no alcanza, al menos, la
mitad de la cifra del capital social, la sociedad debe desaparecer o poner fin a tal situacion (art.
260.1.4° LSA)”, 1990, 5571).”. Algunas diferencias interpretativas entre la ley de sociedades
anonimas y de responsabilidad limitada que comenta agudamente Beltran han sido ahora
superadas en la ley publicada el 3 de julio de 2010

69 URIA, R.; MENENDEZ, A. y GARCIA de ENTERRIA, J. La sociedad anénima: disolucién Cap. 4, pag. 1001 en
“CURSO DE DERECHO MERCANTIL” dirigido por Rodrigo URIA y Aurelio MENENDEZ, Ed. Civiltas, Madrid 1999,
tomo I, especialmente “Las pérdidas graves” pags.. 1009 a 1013.

70 DIEZ ECHEGARAY, José Luis Deberes y Responsailidad de los Administradores de Sociedades de Capital, 2006, Ed.
Thomson-Aranzadi 2* edicion, Navarra, p. 387-

71 BELTRAN, E. La responsabilidad por las deudas sociales en “La responsabilidad de los administradores™, dirigido por
Angel Rojo y Emilio Beltran, Ed. Tirant Lo Blanch, Valencia 2005, cap. 6, pag. 213.
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VIII — LA PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL EN EL DERECHO ARGENTINO,
APUNTANDO CRITERIOS UNIVERSALISTAS.

Intentamos formalizar un catilogo de situaciones de crisis societaria en el
contexto de la pérdida del capital social en la Republica Argentina, tratando de
complejificar la cuestion, que podria ser mas debatida que en Venezuela o Espafia. Ya
hemos afrontado algunos de esos temas, casi dialogando con Morles. Recurrimos ahora a
Nissen”, aunque con reservas. El distinguido jurista entiende que la causal de pérdida
del capital social no es de las que operan de pleno derecho, aunque “Si los
administradores no cumplieron con la convocatoria a asamblea dentro del plazo de tres
meses de constatada la pérdida del capital social, la disolucion se debe tener por operada
a partir de esta fecha, rigiendo al respecto los deberes y responsabilidades previstas por
el art. 99 de la ley 19.550”. Segun dicho autor la sancion a aplicar en el caso que no se
proceda ni a liquidar la sociedad o a reintegrar el capital social: “cuando la sociedad
ignora el acaecimiento de la causal disolutoria, la doctrina y la jurisprudencia no es
pacifica en cuanto al status de la sociedad”, seria la “irregularidad” y los efectos
patrimoniales sobre los socios, con solida argumentacion. Nos permitimos perfilar
solamente la responsabilidad de administradores y socios de control, pues la
irregularidad en tal supuesto podria generar la responsabilidad de accionistas
independientes, solventes, que no tuvieron acceso a la informacion respectiva. El art. 99
LSA impone la sancion. De todas formas destacamos que tenemos coincidencia en que la
omision de afrontar la causal disolutoria genera responsabilidad. Y ello podria acaecer, si
se ha soslayado anterior tratamiento, cuando se convocare a asamblea para ratificar la
presentacion en concurso formalizada por los administradores acompafiando
documentacion de la que resulta esa pérdida del capital social.

72 A nuestro pedido recibimos la rdpida opinién de José Miguel Embid Irujo La nueva ley (texto refundido de la ley de
sociedades de capital) que pretende suprimir la pluralidad legislativa existente en el Derecho espafiol de sociedades de
capital, regularizando y aclarando, a su vez, algunos términos que resultaban confusos o contradictorios. Todos los nuevos
preceptos traen causa de las leyes de anonimas (LSA) y limitadas (LSRL) que ahora se refunden. La correspondencia entre
preceptos nuevos y antiguos es la siguiente: Art. 361 TR (texto refundido): art. 260, 2 LSA y art. 104, 2 LSRL Art. 363, 1, d,
TR: Art. 260, 1,4° LSA, y art. 104, 1, e, LSRL; Art. 365 TR: Art. 262, 2 LSA, y art. 105, 1 y 2 LSRL; Art. 366 TR: Art. 262,
3y4LSAy art. 105, 3 y 4 LSRL Art. 367 TR: Art. 262, 5 LSA y art. 105, 5 LSRL. — Texto legal actual: Seccion 2. 8
Disolucién por constatacion de la existencia de causa legal o estatutaria Articulo 363. Causas de disolucion. 1. La sociedad
de capital debera disolverse: d) Por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del
capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la
declaracion de concurso. Articulo 365. Deber de convocatoria. 1. Los administradores deberan convocar la junta general en
el plazo de dos meses para que adopte el acuerdo de disolucion o si fuera insolvente, inste el concurso. Cualquier socio podra
solicitar de los administradores la convocatoria si, a su juicio, concurriera alguna causa de disolucion o la sociedad fuera
insolvente. 2. La junta general podra adoptar el acuerdo de disolucion o, si constaren el orden del dia, aquél o aquéllos que
sean necesarios para la remocion de la causa. Articulo 366. Disolucion judicial. 1. Si la junta no fuera convocada, no se
celebrara, o no adoptara alguno de los acuerdos previstos en el articulo anterior, cualquier interesado podra instar la
disolucion de la sociedad ante el juez de lo mercantil del domicilio social. La solicitud de disolucion judicial debera dirigirse
contra la sociedad. 2. Los administradores estan obligados a solicitar la disolucion judicial de la sociedad cuando el acuerdo
social fuese contrario a la disolucion o no pudiera ser logrado. La solicitud habra de formularse en el plazo de dos meses a
contar desde la fecha prevista para la celebracion de la junta, cuando ésta no se haya constituido, o desde el dia de la junta,
cuando el acuerdo hubiera sido contrario a la disolucién o no se hubiera adoptado. Articulo 367. Responsabilidad solidaria
de los administradores. 1. Responderan solidariamente de las obligaciones sociales posteriores al acaecimiento de la causa
legal de disolucion los administradores que incumplan la obligacion de convocar en el plazo de dos meses la junta general
para que adopte, en su caso, el acuerdo de disolucion, asi como los administradores que no soliciten la disolucién judicial o,
si procediere, el concurso de la sociedad, en el plazo de dos meses a contar desde la fecha prevista para la celebracion de la
junta, cuando ésta no se haya constituido, o desde el dia de la junta, cuando el acuerdo hubiera sido contrario a la disolucion.
2. En estos casos las obligaciones sociales reclamadas se presumiran de fecha posterior al acaecimiento de la causa legal de
disolucion de la sociedad, salvo que los administradores acrediten que son de fecha anterior.

73 NISSEN, Ricardo A. "LA PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL COMO CAUSAL DE DISOLUCION DE LAS
SOCIEDADES COMERCIALES", Buenos Aires, Editorial Ad Hoc 2002, pag. 75 y ss..
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Y desde esta perspectiva nos formulamos una serie de preguntas, que corresponderia
hacer en cada pais, intentando inmediatamente una respuesta sin duda limitada y debatible.

*1.;Cuando queda reconocida la existencia de esta causal por los administradores
y por los socios?

Hemos expuesto respuestas doctrinarias de otros paises. En vision conservadora para
los primeros (los administradores) cuando preparan el proyecto de balance, por tanto deberia
contener la Memoria referencias sobre ese aspecto. Los socios cuando aprueban o consideran
ese balance, aunque no lo aprobaren. Desde ese momento la causal pasa a ser de indubitable y
pleno conocimiento imponiendo las conductas previstas por la ley. ;Ante esa constatacion
debe cesar la actividad normal y proceder a la liquidacion? Sin dudar no. Aun en la causal de
vencimiento del plazo los socios pueden decidir la continuacion. En el caso de la causal de
pérdida del capital social la liquidacidon puede ser evitada por el reintegro del capital social o la
capitalizacion.

Atento la norma del art. 96 LSA la causal de disolucion puede enervarse y, en tal
sentido, Nissen sostiene que la reversion debe producirse dentro de los 60 dias por aplicacion
analogica de lo previsto respecto a la causal de cancelacion de oferta publica (inc. 9° art. 94).
La reaccion deberia ser inmediata a la constatacion documentada en la aprobacion del balance.

Se escuchan importantes opiniones sobre que la sociedad puede continuar operando
pese a la pérdida del capital social, porque puede apreciarse revertirla con las operaciones en
curso. En nuestra opinién, ademas de deber expresarlo en la primer Memoria —conforme el
tipo social- se mantiene el riesgo de responsabilidad de administradores y socios por las
nuevas operaciones conforme el art. 99 LSA, de no ser exitoso ese apartamiento de la norma
imperativa, o sea enjugar las pérdidas.

*2.;Cual es el monto de la reintegracion del capital social: el monto original u otro
monto?

El monto que requiera la situacion patrimonial y no meramente la cifra nominal del
capital original, pues la pérdida que registrara el balance podria ser muy superior al mismo. El
desembolso por reintegro debe ser tal que permita equiparar el activo con el pasivo y
recomponer la cifra del capital social. La decision de reintegro adoptada en el caso de sociedad
andnima por asamblea extraordinaria con mayorias agravadas, impone a todos los socios la
obligacion —salvo ejercicio del derecho de receso sin valor econdmico evidentemente, pero
que evita la obligacion de reintegrar-. Fushimi entiende “que de ninguna manera el reintegro
del capital puede ser obligatorio para los accionistas”*. Nos hemos pronunciado por la
obligatoriedad por devenir de una resolucion social valida, en orden a una solucidon impuesta
por la ley para evitar la liquidacion, posicion que ha sido compartida™. En Espafia no existiria
tal obligacion por parte de los socios disidentes, en el derecho argentino s6lo puede recesar, de
no quedaran obligados.

*3..Si no se reintegra como capitalizar la sociedad para evitar la liquidacion?

Debe aumentarse el capital social en monto suficiente para cubrir el pasivo y no quedar
nuevamente en supuestos de reduccion obligatoria del capital social previstos en el art. 206
LSA.

74 FUSHIML, J. Sobre el reintegro del capital en las sociedades anonimas, VI Congreso Argentino de Derecho Societarioy y
de la Empresa, Ed. Fespresa, Cordoba 2008, 4 tomos, pag. 427, esp. pag. 435.

75 HAGGI, G. El reintegro del capital social” en AAVV direccion Laura Filippi y Maria Laura Juarez “Derechos
patrimoniales. Estudios en homenaje del profesor Emérito Dr. Efrain Hugo Richard”, Ed. Ad Hoc, Buenos Aires 2001, pag.
193; NISSEN “Pérdida...” cit. pag. 77/78; NORTE SABINO, Osvaldo J. en Impuestos XLI p. 495.
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Se sostiene que se trata de aumentos que implican el patrimonio neto y que se producen
cuando los socios o terceros realizan aportes genuinos a la sociedad™. La legislacion societaria
prevé expresamente la capitalizacion de pasivos en el art. 197.2 LSA, como supuesto claro
para este caso; suspendiendo el derecho de suscripcion preferente. Esta suspension sélo es
inteligible por la urgencia en generar esa capitalizacion y remover la causal de disolucion, pero
es incongruente con la postura de socios —aun minoritarios- que ejercieran en el mismo acto el
derecho de suscripcion preferente y anticiparan el deseo de acrecer —lo que podrian ejercer sin
afectar derechos de los demés socios a hacerlo posteriormente- adoptando la posicion que
hemos dado en llamar la de “suscriptor e integrador provisional”.

El aumento de capital dirigido originariamente a socios o terceros podria imponer una
prima de emision destinada a satisfacer los derechos de los socios originarios en cuanto al
valor del negocio —conforme al plan que se explicite para lograr tales aportaciones-.

*4, De no tratarse la causal una vez acreditada, continuando el giro normal de los
negocios, y se ratificara la presentacion en concurso: ;surge alguna responsabilidad?

Constatada la causal y no tratada ni revertida, los administradores asumen
responsabilidad. La misma presentacion de balances anteriores donde conste la pérdida del
capital social y haber puesto a consideracion de los socios el reintegro o aumento,
pretendiendo la solucion concursal, genera esa responsabilidad por las operaciones posteriores.
Los socios al ratificarla sin haber asumido previamente las conductas previstas en la ley de
sociedades pareceria que también han asumido esa responsabilidad.

*5..En el caso anterior se aplica el art. 99 LSA para las deudas postconcursales?

No registra nuestro derecho esa opcidn para los administradores, como en Espafia, y los
socios al aceptar la continuacion del giro social sin asumir ni el reintegro del capital social ni
su aumento, quiza en busqueda de que el problema sea asumido por los acreedores a través de
quitas y esperas, deberan afrontar la responsabilidad del art. 99 LSA para el caso de una
ulterior quiebra. En el derecho argentino esa obligacion se limitaria a las obligaciones
posteriores, o sea manteniendo las reglas de la responsabilidad basada en factor subjetivo, no
alcanzando a las obligaciones anteriores. La solucion en Espafia es mas grave, pues importa
una sancion por el apartamiento de los administradores a sus deberes de diligencia.

*6.¢En caso de homologacion de acuerdo constatada por el Sindico la existencia
de la causal tiempo antes de la presentacion o declarada en balances aprobados, se
mantiene la responsabilidad del art. 99 LSA?

No parece que el efecto novatorio que genera la homologacion de un acuerdo concursal
alcance a la responsabilidad de administradores y/o socios”.

76 FOURCADE, A. “Sociedades comerciales. Parte especial”, Ed. Advocatus, Cérdoba 2001, pag. 114;
FUSHIMI, ob. cit. pag. 430. VAN THIENEN, P. Pérdida total del capital social: ;Reintegro, aumento u operacion
bandoneon en Revista de las Sociedades y Concusos n® 27 marzo abril 2004, pag. 81.

77 En orden a la responsabilidad por el art. 99 LSA, la jurisprudencia en el caso "Trottar S.A. c¢/Peugeot Citroen Argentina
S.A. s/ ordinario s/ incidente (de extension de responsabilidad por las costas)" — CNCOM — 30/06/2010 “...Esta Sala no
comparte la decision del Juez a quo de calificar de "subsidiaria" la responsabilidad derivada del art. 94 inc. 8° de la ley de
Sociedades pues la aludida norma sdlo la califica de "solidaria e ilimitada".“Ante la inexistencia de la pluralidad requerida
por la ley, el socio y administrador debi6 proceder ajustandose a los estatutos del art. 99 LS. y la expresa omision de tales
pautas, no puede beneficiarlo. Por lo expuesto, y si bien la responsabilidad que aqui se declara coincide con aquélla decidida
al admitir el primero de los agravios, corresponde declarar también incurso en las responsabilidades derivadas del art. 99 de
la ley societaria al director del ente.” elDial.com, 12/08/10.
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*7:Aportes a cuenta de futuros aumentos son aptos para superar la causal de
disolucion?

Si, en cuanto dentro de los procedimientos previstos por el art. 96 LSA se produzca
efectivamente la capitalizacion de los mismos. Pero la mera aportacion sujeta a condicion no
es suficiente.

Sin duda otras muchas cuestiones apareceran planteard la riqueza de la tematica y la
realidad.

*8.Funcionalidad de la empresa, organizacion societaria, pérdida del capital social
y concurso en el derecho argentino.

La reorganizacion societaria hace pensar en administradores diligentes que, ante la
crisis, formulan un plan de negocios y lo someten a consideracion de los socios para superarla,
incluso con la incorporacioén de nuevos socios, como los casos de fusion, sin perjuicio de otras
vias como es la transformacion o la escision. Nada impide esa reorganizaciéon en cuanto no
este destinada a burlar a los acreedores o perjudicar a los empleados. Los administradores
como buenos hombres de negocios deben planificar e informar a los socios sobre la crisis y la
viabilidad de la empresa,

Ello impone pensar si la sociedad puede concursarse si se encuentran pendientes
causales de disolucion que no han intentado ser afrontadas por los socios.

En concreto, aquella afirmacion de la Corte pone en el centro de la cuestion la omision
de la “preconcursalidad societaria”, o sea el uso de las técnicas concursales o preconcursales
sin intentar las previsiones que marca el derecho especifico de la organizacion societaria, a fin
de beneficiarse con quitas y esperas impuestas por las mayorias logradas —con diversas
“técnicas” como la relatada en el voto de la mayoria-. Resaltando la cuestion y transfiriendo
decididamente el sistema de preconcursalidad a la legislacion societaria, se ha sostenido que
“Después de todo lo que se ha indicado, parece razonable pensar que la quiebra de una
sociedad andénima —o limitada o comanditaria por acciones- deberia convertirse en una
institucion residual, ya que el sistema preconcursal previsto legalmente deberia ser suficiente
para impedir que la sociedad llegase a ser insolvente..””.

La meditacion que fluye es que -ante la afirmacion de la Corte-, la sociedad que se
concursara sin intentar los remedios societarios de bajo coste -asegurando la continuidad de la
empresa y del empleo, aunque pueden comprometer parcialmente la titularidad de las
participaciones sociales-, si intentara la homologacion de un acuerdo de quita y espera se
deberia encontrar con una tacha inicial, metodica, de abusividad.

*IX — REFLEXIONANDO Y DIALOGANDO.

Existe una suerte de axiologia de la empresa y su mantenimiento funcional
(conservacion), como un valor en si mismo en orden a los intereses que concilia. En esa
conservacion y en el equilibrio de los intereses convergentes veremos satisfechos los valores
seguridad y justicia, y dentro del sistema de justicia la eficiencia de la respuesta, su
oportunidad, la equidad en los repartos, unidos a los bajos costes de transaccion y la
minimizacion de dafios a la sociedad, los socios, los terceros, el mercado y la comunidad™.

La conservacion de la empresa como expresion significa mantener un patrimonio
funcional para el cumplimiento del objeto, lo es a través de la técnica de organizacion
(societaria por medio de la normal y diligente actuacion de sus 6rganos).

78 BELTRAN, E. La responsabilidad por las deudas sociales de administradores de sociedades anénimas y limitadas incursas
en causa de disolucion, en BOLAS ALFONSO, Juan (dir.) “La responsabilidad de los administradores de sociedades de
capital”, Consejo General del Poder Judicial, Consejo General del Notariado, Madrid, 2000, p. 133, esp. pag.154.

79 RICHARD, E. H. “Perspectiva del Derecho de la Insolvencia” citado.
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1. La funcionalidad y la legislacion societaria tienen hoy normas y recursos que
permiten reencauzar las crisis patrimoniales. Son fundamentales las previsiones en torno a
como debe procederse cuando se detecten o produzcan causales de disolucion, facilitando la
remocion de las vinculadas a aspectos patrimoniales las de aumento o reintegracion del capital
social, solucion que deberia anticiparse a la apertura de cualquier concurso.

2. La capitalizacion del pasivo es la forma societaria de afrontar la crisis. Un acuerdo
expropiatorio —sin indemnizacion- de quita y espera para ser constitucional deberia ir unido a
que los acreedores compartieran el patrimonio social, como una forma de compensacion.

3. A la comunidad, al pais, a los trabajadores, a la economia en general, es indistinto
quiénes sean los titulares del capital social. No puede aceptarse que se enriquezcan quiénes se
marginaron del sistema privado societario para solucionar el problema, eventualmente
asumiendo tempestivamente un sistema concursal o preconcursal, imponiéndose el esfuerzo
compartido en salvaguarda de la empresa, convergiendo en el capital social todos los
interesados —u otorgando otros beneficios participativos-, sin excluir de posibles beneficios
futuros a los acreedores.

4. Resulta necesario reconstruir la concepcion integral del sistema juridico, con método
de empresa propio de las relaciones de organizacion y no individualista propio de las
relaciones de cambio, donde la libertad, autonomia de voluntad y capacidad jurigena
individual de generar personas juridicas o centros de imputacion, debe equilibrarse con la
funcionalidad regular de esas instituciones. La libertad entrafia responsabilidad y la obligacion
de reparar el dafio que se cause, y la eficiencia del sistema juridico y judicial esta vinculado a
esos objetivos, tanto para disuadir como para equilibrar rapidamente las relaciones afectadas.

5. La tesis sustentada es una invitacidn a retomar esas ideas, que permitirian
salvaguardar la empresa y las actividades productivas, haciendo confiable el crédito y evitando
se atesten los tribunales de procedimientos que hubieran podido afrontarse privada y
oportunamente.

Es vision congruente con las previsiones de la “Responsabilidad social corporativa”, y
deberiamos disponer estadisticas del éxito de las soluciones societarias privadas para afrontar
sus crisis patrimoniales. El obiter dictum de la CS es alentador para poner las cosas en su
lugar.

Vayan todas estas reflexiones en homenaje a un gran jurista como lo es Alfredo Morles
Hernandez, con quién hemos mantenido una suerte de didlogo en nuestra vocacién comun, sin
duda abriendo debate sobre cuestiones que afectan profundamente el desarrollo empresario.
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