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| - EL HOMENAJE.

Siegbert Rippe es un jurista especializado en la tematica empresarial, que impone una vision
global de la actividad econdmica, no sélo privada sino publica, en orden a la insercion de la misma
en el desarrollo social. Investigador, catedratico, profesional de fuste y consultor en las reformas
legislativas merece un homenaje fundado en su propia obra.

Una larga vinculacion y esa vocacion comun nos han unido en la lejania de nuestros distintos
ambitos de desarrollo, y en los periddicos encuentros en Congresos, desarrollados como escenario de
las preocupaciones compartidas en dialogo constructivo.

Analista reposado, metodicamente impecable en el debate, las intervenciones del jurista que
homenajeamos ha enriquecido siempre cuestiones problematicas.

Para honrar su pensamiento y motivar el analisis, queremos formalizar desde su apreciacion
sobre la empresa los logros alcanzados en la congruencia de dos de sus realizaciones en relacion a la
crisis de la misma. Nos referimos a su participacion en la gestacion de dos leyes fundamentales —
aunque no Unicas- en la organizacién empresaria: las leyes de sociedades? y de concursos® de la
Repuablica Oriental del Uruguay, para resaltar la coherencia de soluciones ante la crisis de las
empresas organizadas societariamente, como vision de las relaciones de organizacion®.

Il - SOBRE LA EMPRESA.

1. Siempre ha sido una preocupacion la conservacién de la empresa, compartida con el
distinguido jurista al que honramos®.

2.Lo parafraseamos: “Las reflexiones que siguen surgen de la inquietud por la situacion de
los paises de la region, sus problemas estructurales y coyunturales, las desigualdades econémicas y
sociales que de ellos se derivan y las carencias y limitaciones que se tienen para su practica e
inmediata superacién y solucién. — Entiendo que este tipo de problemas sélo podran resolverse con
base en el desarrollo econdmico y social y para dicho desarrollo, se requiere empresas que actlen
en forma coherente y comprometida con la realidad viviente e inserta en las necesidades y demandas
del proceso mismo. — El desarrollo requiere un conjunto de normas juridicas que bajo criterios
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conservacion de la empresa”, pag. 41, en esa confluencia de preocupaciones.
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unitarios, comunes y generales conciban, orienten, promuevan y regulen dicho desarrollo en el
contexto de una politica definida para tales fines, y requiere también empresas preparadas para
participar en el proceso de desarrollo, en el marco de un ordenamiento especifico, que es el que se
ha dado en llamar derecho econémico, derecho de la economia, derecho del desarrollo™®.

Y estos principios lo guiaron.

3. El abordo juridico de ciertos temas suele estar tefiido de ideologias y preconceptos. Es muy
dificil apartarse de ellos y, las normas, suelen ser concebidas en ese marco, y su interpretacion
adecuarse a las corrientes politicas y socioldgicas del momento de aplicacién.

Faltan politicas publicas consolidadas y aceptadas por todas las instituciones politicas y
sociales en torno a la actividad empresarial.

La cuestion deberia enrolarse en Politicas de Estado, ajenas a posiciones dogmaticas y
politicas temporarias, constituyendo objetivos estratégicos del desarrollo nacional y del bienestar
social. En ese aspecto un tema ambicioso y no ajeno a objetivos nacionales es la conservacion de la
empresa’ y de los puestos de trabajo. La empresa viable es la Gnica que merece conservarse, sea por
disposiciones concursales, pre concursales o extra concursales®.

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

Es un desafio asegurar la viabilidad de las mismas, con pleno empleo, con inclusion social,
sin afectar competitividad ni dafiar el mercado.

5. Ciertas politicas pueden implicar mantener a la empresa no viable. En muchos casos ello es
sinénimo de proteccién al empresario incapaz o fraudulento, como lo sefialaba Franceschelli®,
evitando maniobras artificiosas, aquello que Provinciali'® sefialé como “cié que segna el confine tra
fisiologia e patologia nella vita del patrimonio”. Los empresarios protagonizan “una exigencia cada
vez mas extensa y apremiante(...) de condiciones de favor, de inmunidad respecto del derecho
comn, reclamados como incentivos a la actividad productiva™*.

Un problema central en esas “empresas preparadas” para el desarrollo, es su viabilidad, la
generacion de empleo, alejadas de crisis internas por la capacidad de gestion de sus propietarios y
administradores.

En torno al interés pablico sobre la conservacion de la empresa, debemos apuntar que 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
recurso concursal o pre concursal, imponiéndose el esfuerzo compartido en salvaguarda de la

® Siegbert RIPPE, “La funcién de la empresa en el desarrollo econdmico y social” en libro colectivo Derechos Patrimoniales. Estudios

en Homenaje al Profesor Emérito Dr. Efrain Hugo Richard, Directoras Llaura Filippi — Maria Laura Juarez, Ed. Ad Hoc, Buenos

Aires 2001, tomo | pag. 59

" Al referirnos a la “conservacion de la empresa” lo hacemos de la empresa “viable”, pues el desarrollo inviable no es empresa. Por eso

sostenemos la obligacion de formular planes de viabilidad por parte del administrador de empresas para no asumir responsabilidades y

estudiar la posible viabilidad. Claro que, en ciertos supuestos puede politicamente sostenerse a una empresa inviable por defender un

costo social (por ejemplo transporte publico), pero ello deberia vincularse a un subsidio que cubriera el desfasaje econémico impuesto

por una tarifa social. El objetivo socio politico de conservar la empresa y los puestos de trabajo no siempre se convierte en un logro

conjunto. Si la empresa no es viable, el objetivo de mantener el empleo se logra a través de subsidios con los costes presupuestarios
Ublicos.

g)Francisco QUINTANA FERREYRA - Efrain Hugo RICHARD LA CONSERVACION DE LA EMPRESA EN LAS LEYES DE

SOCIEDADES Y DE CONCURSOS, RDCO afio 1978 P4g.1373; LA CONSERVACION DE LA EMPRESA, Anales de la Academia

Nacional de Derecho de Cdrdoba tomo XXV P4g.107 y ss. .

® L'aprendista stregone, I'elisir di lunga vita e I'impresa immortale en Giur. Comm. 1982 I p. 575 y ss.

10 Renzo PROVINCIALI Trattato di diritto fallimentare I p. 324 nota 80.

1 Francesco GALGANO Las instituciones de la economia capitalista Ed. Ariel, Barcelona 1990, pag. 79, en traduccion de Carmen

Alborch Batalles y M. Broseta Pont.



empresa, convergiendo en el capital social todos los interesados —u otorgando otros beneficios
participativos-, sin excluir de posibles beneficios futuros a los acreedores.

Se afirma'? ... 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
diagnostico temprano de sus dificultades en forma de intervenir antes que la crisis sea patologia
irreversible”, desjudicializando los procedimientos e imponiendo wuna planificacion o
reestructuracién, separando al administrador de la empresa viable de ser necesario. En ciertos casos
de inviabilidad el problema deja de ser de derecho privado, incluso del concursal, para pasar a ser un
problema de derecho publico.

6. Concluimos esta introduccion recordando palabras del homenajeado “... en similar orden
de ideas el derecho econémico debe incluir disposiciones sobre la empresa en cuanto unidad bésica
de la economia moderna y en cuanto debe regularla con concepcion unitaria, valida para todas las
disciplinas juridicas. Asimismo el derecho debe normar ciertos fendbmenos de tanta trascendencia
préctica, actual, como son las concentraciones empresariales y las empresas multinacionales™?.

Estas ideas en cuanto a inclusién de normas y su integracion abre el paréagrafo siguiente.
11l - METODOLOGIA: LA INTEGRACION DEL DERECHO.

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

Reiteramos con Siegbert Rippe “El desarrollo requiere un conjunto de normas juridicas que
bajo criterios unitarios, comunes y generales conciban, oriente, promuevan y regulen dicho
desarrollo en el contexto de una politica definida para tales fines™*.

E. Daniel Truffat se ha enrolado en esa posicion integradora del sistema juridico™: “La
pérdida de autosuficiencia del Derecho Concursal y su necesaria integracion no solo con normas
supralegales de base constitucional, sino con el derecho positivo clasico y con los “nuevos
derechos” (defensa del consumidor, normas de prevencion de origen espurio de los capitales,
defensa de la competencia, etc.), impacta radicalmente sobre los criterios y enfoques que deben
presidir el “disenio” de cada solucion concursal y de los acuerdos que a través del concordato se
busquen instrumentar”.(...)Mi generacion se formd con ciertas tedricas ideas (que eran mas
“prejuicios” que auténticas expresiones de racionales) sobre la completividad de tales cuerpos
normativos.(...) Claramente se integré el derecho concursal con las normas directrices del derecho
civil.(...) En el area concursal los jueces nacionales se encargaron de remarcar que el derecho
concursal “no es una isla”.(...)Todo ello con el detalle, tantas veces remarcado, de la
“constitucionalizacion” de las relaciones patrimoniales”.

1. En esa integracion, resulta un aspecto liminar determinar si las normas que organizan ese
sistema —especialmente las societarias- son imperativas y/o de orden publico.

No hay duda de la imperatividad de las normas societarias en caso de pérdida del capital
social y de los efectos que se producen. Es casi dialéctica la determinacién sobre si esas normas son
también de orden publico.

Ha expresado Otaegui que hay una difundida opinion “consistente en que la Ley de
Sociedades Comerciales 19.550 (LSC) es de orden publico o al menos de interés publico”, frente a
lo cual el distinguido jurista opina que “La naturaleza de orden publico de la LSC es cuestionable
partiendo del supuesto que el orden puablico es la base esencial de un estado plasmada en su
constitucion sea esta estatutaria o consuetudinaria. Asi en nuestro caso hay un orden publico

12 Ariel Angel DASSO Derecho Concursal Comparado, tomo 1, Ed. Legis, Buenos Aires 2009, pag. 804.

3 RIPPE “La funcion de la empresa....” cit. pag. 72.

Y RIPPE “La funcion de la empresa....” Cit, pag. 60

5 En el VIII CONGRESO DEL INSTITUTO IBEROAMERICANO DE DERECHO CONCURSAL, MEXICO D.F. (MEXICO), 17 a
19 de mayo de 2012, su magistral conferencia con el titulo “SOBRE LOS CONCURSOS “A MEDIDA”, A LA LUZ DE LA
ACTUAL REALIDAD NORMATIVA”



prescripto en la Constitucién fincante en los llamados derechos constitucionales de primera
generacion o sean los derechos constitucionales generales (Constitucion Parte Primera), a los que
se sumaron los derechos constitucionales particulares de segunda generacion o sean los derechos
laborales (C. Nacional art. 14 bis) y los derechos constitucionales de tercer generacion o sean los
derechos sociales (C. Nacional arts. 41, 42). Los derechos constitucionales de primera generacion
son los atinentes a la libertad (CN arts. 14, 15), la propiedad (CN art. 17), la seguridad y la justicia
(CN art. 18), y la vida (CN art. 33) sin €l que los anteriores carecerian de razén de ser.(...) No hay
aqui mencion alguna a un orden publico societario aunque las relaciones societarias si bien
libradas a la autonomia de la voluntad, deben respetar al orden y la moral pablica (Constitucién
Nacional art. 19)... Es por esto que el C. Civil, base del C. de Comercio (C.Com. regla I, art, 207),
pone los limites de sus arts. 21 y 953 entre otros.(...)Hay por cierto un orden publico laboral y un
orden publico social pero no hay un orden publico societario”.

Pero en cuanto se compromete la continuidad del giro empresario —objeto de la sociedad-
aparece un orden publico social: la conservacion de la empresa por el efecto social y econémico en la
region, y la conservacion del empleo, y el derecho constitucional de propiedad de los acreedores y a
trabajar de sus empleados.

El orden puablico es el "conjunto de principios eminentes a los cuales se vincula la digna
subsistencia de una organizacion social establecida que no pueden ser alterados por la voluntad de

los individuos (c.c.: 21, conf. Llambias, J.J. “Tratado de derecho civil- Parte General”, t. I, nros.
184, 195y 197, pags. 158, 163y 197, ed. 1973)”16.

2. El articulo 12 del Titulo Preliminar del Proyecto de Codigo Civil y Comercial con media
sancion del Senado argentino se refiere al “Orden ptblico” y al “Fraude a la ley”: “Las convenciones
particulares no pueden dejar sin efecto las leyes en cuya observancia esté interesado el orden
publico. El acto respecto del cual se invoque el amparo de un texto legal, que persiga un resultado
sustancialmente analogo al prohibido por una norma imperativa, se considera otorgado en fraude a
la ley. En ese caso, el acto debe someterse a la norma imperativa que se trata de eludir”.

Se vera que se distingue orden publico de normas imperativas. Respecto al primero para
impedir puedan dejarse de lado, y respecto a ambos supuestos para sancionar el fraude a la ley. En el
mismo sentido el actual art. 21 CC del Titulo Preliminar.

Vaya este introito para sefialar que las normas societarias a las que referimos, en los dos
paises, tienen caracter imperativo cuanto menos, si es que no constituyen un orden publico societario.
Como conclusion: las normas imperativas de la ley societaria —al margen de si constituyen o no
reglas de orden publico-, son inderogables, y su apartamiento constituye un fraude a la ley.

IV — LA EFICIENCIA. EL CAPITAL SOCIAL Y SU FUNCION DE GARANTIA.

Asegurar la funcionalidad de la actividad societaria es un objetivo de su legislacion
especifica, a través de la regulacion del capital social, tendiente a asegurar la organizacion, la
funcionalidad y la liquidacion de las sociedades sin afectar a terceros, un verdadero orden publico
societario. La autonomia de la voluntad para organizar actividades constituyendo sociedades
personas juridicas tiene el limite de normas que aseguran una base patrimonial para no dafiar a
terceros.

Estamos frente a la idea de las relaciones de organizacion'’, y en la que se enrola Rippe: “La
organizacion es la que permite conjugar la aplicacion del capital con el esfuerzo del trabajo y
mediante su apropiada coordinacién, planear las actividades, dirigirlas, ejecutarlas, supervisarlas y
avaluarlas, en el marco de un proceso dindmico, constante y circular de alimentacién y

6 Nto. “SOBRE NULIDAD DE RESOLUCION ASAMBLEARIA”, en Derecho Societario y Concursal — Tendencias
jurisprudenciales, Ed. Legis, Buenos Aires 2012. Correspondiendo a la publicacion para el Décimo Seminario Anual sobre
actualizacion, andlisis critico de jurisprudencia, doctrina y estrategias Societarias, y Duodécimo Seminario Anual sobre Actualizacion,
andlisis critico de jurisprudencia, doctrina y estrategias concursales, pag. 141.

Y Nto. Las relaciones de organizacion y el sistema juridico del derecho privado, Cérdoba 2000, ed. de la Academia de Cérdoba,
Capitulo XI Insolvencia societaria y responsabilidad, pag. 481y ss.



retroalimentacion orientado a la eficiencia en la utilizacion de los medios y recursos, de eficacia en
la obtencion de los resultados y de coherencia entre los medios y recursos y los fines. Y es la
capacidad de adaptacion y flexibilidad de la organizacion, la que le permite ajustarse a las
posibilidades y circunstancias de la empresa en concreto™®,

Rescatamos la funcién bésica del capital, cual es la faceta operativa, 0 sea la de mantener la
funcionalidad de la sociedad, generando responsabilidad a administradores y socios la insuficiencia
del mismo en cuanto afecte a terceros, pero ello no importa menoscabar la funcion de garantia,
particularmente en el caso de crisis y mas ain en el concurso de sociedades.

1. En torno a la crisis Rippe ensaya “En este sentido, la suerte o el fracaso de una empresa
estd inexorablemente ligada al desempefio de los actores sociales que participan en ella. No es
concebible su éxito si falla la gestién empresarial, la ejecucion o supervision de las tareas técnicas,
administrativas u operativas, la coordinacion entre la direccion de las acciones y la
instrumentalizacion de las acciones mismas. La empresa deberia ser por ello un lugar de encuentro
y de dialogo, un lugar en que los conflictos y tensiones inherentes a toda organizacién y la
contraposicion de intereses divergentes —intereses sociales vs. Intereses singulares, mayorias vs.
Minorias, administradores o directores vs. Socios 0 accionistas, capital vs. trabajo- puedan

moderarse y resolverse conciliada, equilibrada, equitativamente™*®.

2. La nocion de capital social es de politica legislativa, y de moderna doctrina la idea de
"patrimonio suficiente” para afrontar las operaciones sociales. Esto impone la idea de un plan de los
administradores para asegurar la actividad societaria. En materia concursal, en la jurisprudencia y
doctrina argentina, se suele aceptar que la deudora no tenga ni presente ningn plan para superar la
crisis?, ni en la obligacion de actuar tempestivamente al aparecer una dificultad o crisis, ni que se
haya dotado adecuadamente el patrimonio de la sociedad genéticamente® ni intentado hacerlo
cuando se publicitd inexorablemente su insuficiencia, ni haber hecho algun intento de los previstos
en la ley de organizacion societaria para asumir concretamente la dificultad®®, y peor ain la pérdida
del capital social.

Se niega la realidad, todo emprendedor tiene un plan, y lo reprochable es que lo oculte, quiza
para que no se adviertan actos censurables o ilegales para que la crisis, la insolvencia, la asuman
acreedores, transformando el problema en un gran negocio para los socios o accionistas®.

Lo explicita con claridad Bernardo Carlino®, alejandolo de la crisis: “Origen del plan de
negocios: la etapa pre contractual. Adhiriendo al enfoque societarista de la prevencion de la crisis
econdmica de la empresa, que postula sin descanso hace mas de una década Efrain H. Richard® ,
no caben dudas que la ley de sociedades provee y prevé mecanismos suficientes para conjurarla
exitosamente”.

'8 RIPPE “La funcion de la empresa...” cit. pag. 74.

9 RIPPE “La funcion de la empresa...” cit. pag. 75.

2 Ntos. “Integracion de propuesta de acuerdo (en concurso preventivo de sociedad)” en Doctrina Societaria y Concursal, Noviembre
2008, pag. 1081; “;Abusos en el proceso concursal?” en La Ley 24 de diciembre de 2008; “Integracion de la propuesta de acuerdo en
concurso societario (en torno a reciente fallo sefiero)” en Jurisprudencia anotada de RDCO n° 234, Enero Febrero 2009, Ed. Abeledo
Perrot, pag. 79.

21 Nto. “El capital social y la responsabilidad limitada” en Estudios Juridicos publicacién de la Facultad de Derecho de la Universidad
Catolica de Uruguay, n® 3 — 2007-, Republica Oriental del Uruguay, pags. 163/202.

2 Nto. Insolvencia societaria, Ed. Lexis Nexis, Buenos Aires 2007.

% Asi puede verse el caso del Acuerdo Preventivo Extrajudicial de Multicanal S.A., donde inmediatamente de homologado el APE
referido s6lo a las obligaciones negociables, el balance de la sociedad dio un resultado positivo de méas de Mil ochocientos millones de
pesos (seiscientos millones de ddlares) que se repartieron inmediatamente entre los socios, y que no provenia del resultado ordinario de
la explotacion ordinaria. Por otra parte toda quita o espera a los acreedores beneficia directamente a los socios. En similar sentido
Carlos PALACIO LAJE Delitos de vaciamiento de empresa, Editorial Marcos Lerner, Cordoba 2002.

2% «Genética del plan de negocios (mas sobre la contribucion de E.H.Richard)” en Abeledo Perrot, Newsletter 20 de marzo de 2009,
seccion Doctrina, repetido el 23 de marzo.

% El mas reciente de los cuales se puede encontrar en “Notas en torno a la conservacién de la empresa: ;principio concursal o del
derecho societario? ”, en “Ensayos de Derecho Empresario” N° 4, Director: E.H. Richard, pags. 56 y ss., FESPRESA, Cérdoba, 2008
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Un plan de negocios permitira analizar a los socios®® la conveniencia de reintegrar o aumentar
el capital social. A su vez la posibilidad de invitar a terceros a integrarse a la sociedad por el buen
negocio que resulta el adecuado cumplimiento de su objeto, la rentabilidad esperada, lo que puede
permitir atender o reorganizar el pasivo exigible.

Los administradores deben poner la cuestion a decision de los socios?’. Ante la negativa o
imposibilidad de los accionistas y no deseando liquidar la sociedad, se abre la solucion de invitar a
terceros a capitalizar, y en ciertos casos traspasar la sociedad a los acreedores, o su control. Existen
sistemas que en situaciones semejantes autorizan a los administradores a emitir acciones sin
autorizacion de los socios?.

La legislacion societaria uruguaya lo plasma imponiendo como causal de disolucion la
pérdida de solo parte del capital social.

3. El cordobés Mauricio Yadarola apuntaba a las funciones del control sobre el capital social:
“Contralor preventivo y represivo que asegure el derecho de las minorias, evite la explotacion de
empleados y obreros —colaboradores en la obra comun- y aleje los perjuicios que para la economia
nacional representa siempre el dislocamiento de las economias particulares?°.

V — LA EMPRESA EFICIENTE. CESACION DE PAGOS E INSOLVENCIA.

Sobre cesacion de pagos e insolvencia, Siegbert Rippe® sefiala que “...cesacién o suspension
de pago no implicaba necesariamente que el deudor estuviere en estado de insolvencia (...) podria
sostenerse que insolvencia podria asimilarse a un estado de inexistencia o insuficiencia de activos
para el pago total o parcial de pasivos, con indiferencia, sea de la capacidad de pago oportuno y
adecuado por manejo ordenado de activos o de ingresos para el pago de pasivos, sea de la
disponibilidad de efectivo y valores de facil realizacion, esto es, de liquidez para el mismo propdsito.
Ello significa, por un lado, que una persona fisica o juridica puede tener un activo superior a su
pasivo, esto es, ser solvente, y sin embargo no tener posibilidad de manejo de recursos realizables
para el pago de su pasivo en tiempo y forma, o no tener efectivo o valores liquidos para tal fin; o
viceversa, tener capacidad de pago oportuno y adecuado o disponer de recursos liquidos a tal fin, y
ser, no obstante insolvente, parcial o totalmente”.

Explica a fondo la legislacion concursal uruguaya que opta por el estado de insolvencia —que
abarca el sentido de la cesacidn de pagos de la ley argentina-, disponiendo el inc. 1° del art. 4 de la
ley 18.387: “Cuando exista un pasivo superior al activo, determinado de acuerdo a normas
contables adecuadas™, que Rippe considera una presuncién relativa, a las que la ley agrega otras.
Relativiza esa situacion de insolvencia sefalando “...una cosa es la fijacion de valor,
particularmente de activos, conforme a criterios contables y otra cosa, distinta, es el valor real de

%Y también a los terceros, acreedores o no. Se nos dir que se los trata de hacer socios “a palos”, pero peor es quitarle los créditos a
palos para patrimonializar a la sociedad. La informacion leal, un plan de negocios coherente, hace atractiva una propuesta en beneficio
de la conservacion de la empresa y no del enriquecimiento de los socios. Si pareceria necesario, al margen de las obligaciones de los
socios conforme la ley societaria, quitas importantes —por ejemplo 30%-, se podria invitar a los acreedores a capitalizar sus acreencias
con un pacto de recompra pagando el 100% de la capitalizacion dentro de un plazo prudencial, y a su vez un compromiso de
adquisicion pagando el 70% si el acreedor ahora socio decidiera tal cosa después de un tiempo de espera (por supuesto en ambos casos
a cargo del grupo de control al tiempo del concurso). De no, los acreedores serian tratados como socios sin derechos, imponiéndoles
las contribuciones que deben hacer los socios con derechos.

z Alejandro MILLER Sociedades anonimas - Directorio - Sindico, AMF, Montevideo, 2005, pag. 119 y ss..

% Massimo MIOLA Il sistema del capitale sociale e le prospettive di riforma nel diritto europeo delle societé di capitali en Rivista
delle Societa, anno 50, 2005, Editor A. Giuffré — Milano, noviembredicembre 2005, fascicolo 6° p. 1199.. .

% Mauricio YADAROLA Sociedades Comerciales tomo 11 de Homenaje a Yadarola, pag. 349, esp. pag. 353, reproduciendo el
g)rélogo a edicion argentina de la obra de Roberto Goldschmidt Problemas juridicos de la sociedad an6nima.

0 Siegbert RIPPE “Aproximacion critica al presupuesto objetivo del estado de insolvencia y de sus manifestaciones y efectos en la
normativa concursal” en ANUARIO DE DERECHO COMERCIAL n° 14, Ed. Fundacion de cultura universitaria, Montevideo, marzo
de 2012, pag. 9 y ss., que nos fuera obsequiado por su Director Ricardo Olivera Garcia en ocasion de nuestra disertacion en
Montevideo en la Semana Académica, 23 de noviembre de 2012 en que nos referimos a la preconcursalidad en analisis de la
legislaciones societaria y concursal uruguaya y latinoamericana, dejando trabajo para su publicacion sin conocer los trabajos de ese
Anuario.



los mismos en el mercado, valor que, por su parte, podria ser eventualmente superior al contable e
idéneo, incluso, para revertir la ecuacion activo-pasivo inicialmente expresada”.

1.En orden a la crisis de las sociedades apuntamos que la legislacion societaria —que no ha
sufrido las modificaciones generadas en la concursal tanto en Argentina como en Uruguay- contienen
previsiones imperativas para asumir la crisis tempestivamente y a bajo coste, sin generar dafios.

No puede pretenderse que el derecho concursal resuelva las crisis societarias al margen de las
previsiones de la ley especifica para afrontarlas.

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

Los acreedores de una sociedad en crisis deberian tener el mismo tratamiento, derechos y
tutelas que los accionistas de una sociedad solvente, pero se encuentran en la misma situacion de
inversores sin derecho®.

3. Siegbert Rippe trabajé en la proyeccion de ambas leyes, veremos la coherencia de ese
desempefio. Se acredita esa idea cuando sostiene “Una legislacion que no ofrezca soluciones nitidas,
agiles y flexibles para la formacién, organizacion y funcionamiento de las empresas, que no prevea
alternativas suficientes y viables para canalizar con propiedad y oportunidad las demandas de la
comunidad en torno a la realizacion de actividades economicas en funcion de las exigencias de la
realidad misma y de las efectivas posibilidades de sus miembros, que no regule o estimule con
medidas oportunas y apropiadas aquellas organizaciones o aquellas actividades que tienen la virtud
o la potencialidad para influir positivamente en la solucién de los problemas econdémicos y sociales
de la poblacion, en el logro de objetivos, metas y prioridades nacionales, en el desarrollo de una
pais, es en definitiva una legislacion inadecuada e incompatible con la funcion de las empresas en el
quehacer nacional”®.

Y apunta en ello a legislaciones especificas “Se podria sostener que las leyes societario-
comerciales constituyen o pueden constituir un marco referencia significativo para aprehender y
regular el fenémeno empresarial”*, pero el mismo homenajeado sefiala su limitacién, como marco
formal “que soslaya todo pronunciamiento de politica socio-econdmica”, propugnando asi una
vision mas integral desde el “derecho econdémico”, en una postura similar a la que nos hemos
dedicado al referirnos al la empresa econdmicamente inviable y socialmente Gtil por los empleos que
ha generado pero que, sin intervencion del Estado, esta destinada a una muerte mas lenta y cruel,
magnificando la tragedia de la marginacién social por pérdida de trabajo no recuperable en otras
actividades.

4. Un ensayo de Eva Holz* impone algunas reflexiones. Resalta la jurista la cita de Miguel
C. Araya®* donde afirma “Esa pérdida de capital, no debe ser confundida con la insolvencia, ya que
no son conceptos idénticos .

3! Emilio M. BELTRAN “La disolucién de la sociedad anénima” en Estudios de Derecho Mercantil, Ed. Civitas, Madrid 1991, pags.
138/9.

% Lorenzo STANGHELLINI Proprietd e controllo del’impresa in crisis Rivista delle Societa anno 49° 2004 settembre-ottobre
fascicolo 5°, Editorial Giuffre Milano, pag. 1079.

% RIPPE,”La funcion de la empresa....” Cit. pag. 75.

% RIPPE “La funcion de la empresa....” cit. pag. 76.

% «La infracapitalizacion societaria en el derecho y doctrina uruguaya” —pag. 89 y ss. en Anuario de Derecho Comercial, Montevideo,
2012.



Hemos puesto el acento®” que la causal de disolucién de pérdida del capital social es la que
dispara la responsabilidad de administradores —y quizé de socios- de continuar el giro y no poder
luego satisfacer el pasivo —pese a que la particular legislacion no contenga plazos para iniciar la
liquidacion-. La libertad para decidir la continuacion del giro, sin capitalizar la sociedad, en la
esperanza de un plan de negocios exitoso, no libera a administradores societarios en caso negativo de
asumir el pasivo insoluto o la satisfaccion de las obligaciones contraidas. Se acota que la sociedad
puede continuar operando pese a la pérdida del capital social, porque puede apreciar revertirla con
las operaciones en curso®®. Ello ademés de deber expresarse en la primer Memoria —conforme el tipo
social- deja en claro el riesgo de responsabilidad de administradores y socios por las nuevas
operaciones.

Obviamente que es la “insolvencia” —como pérdida del capital social- la que dispara las
acciones de responsabilidad, no siendo obligatoria —aunque si natural- la existencia de un proceso
liquidativo —societario o concursal- que determine la pérdida (dafio), aunque la mera “desaparicion”
de la sociedad, rectius: de su patrimonio ejecutable, generara la legitimacion activa y pasiva.

5. El aspecto terminolégico —que destacamos en el paragrafo anterior- con el que se
denominan las crisis societarias puede generar ciertas dudas®, pese a lo que venimos exponiendo,
incluso sobre la posicion de Rippe .

Hemos apuntado que nuestro interés en esta tematica es generar una concordancia entre el
derecho societario y el derecho concursal.

Una sociedad puede estar operando aparentemente con el capital estatutario previsto y no
obstante ello estar en insolvencia. No existe un paralelismo entre ambas nociones, ni ain en los
sistemas de sociedades sin capital social, cuya dotacion patrimonial es analizada anualmente antes de
distribuir utilidades —solo si hay capital operativo suficiente- o de disponer la liquidacion u otra
solucion en caso de capital insuficiente. Los deberes fiduciarios del administrador societario
aumentan en esta situacion frente a los acreedores y terceros. Ello estd mejor delineado en las
legislaciones donde no existe capital fijo, por lo que el administrador debe anualmente determinar el
capital necesario para afrontar la continuidad de la sociedad (solvency test), tutelando asi a
potenciales nuevos acreedores. En legislaciones como la del Cddigo Californiano se impone la
imposibilidad de distribuir utilidades, entre otros actos, sino se somete a dos examenes las cuentas
sociales: Quantitative Liquidity Test y Quantitative Solvency Test 6 de un simplificado Equity
Insolvency Test™.

La tension aumenta —y los problemas se suscitan- 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. Los acreedores
de una empresa en crisis se encuentran en la misma situacion de inversores sin derecho, que no
tuvieron en cuenta cuando contrataron sin la informacidn de esa situacion o antes que se produjera
esa situacion.

% “Debate actual sobre el capital social” en Derecho econémico empresarial. Estudios en homenaje al Dr. Héctor Alegria, Buenos
Aires 2011, tomo Il péags. 1109.

%7 En “Responsabilidad de socios por pérdida del capital social”, libro en Homenaje citado en nota anterior tomo II pag. 1435.

% Antonio FOURCADE “Sociedades comerciales. Parte especial”, Ed. Advocatus, Cordoba 2001, pag. 114.

* DASSO Derecho Concursal Comparado, cit. Tomo II, Capitulo X “Comentarios a la Ley de Concursos Mexicana”, sefiala que el
presupuesto material es el “incumplimiento generalizado en el pago de sus obligaciones y tiene que estar referido a dos o mas
acreedores distintos... con una antigiiedad no inferior a 30 dias y representen el 35% de todo el pasivo... que los activos del
comerciante no alcancen a cubrir, por lo menos, el 80% de las obligaciones vencidas a esa fecha”. Casi todas las legislaciones
concursales determinan cierto pardmetro objetivo para autorizar la aplicacion de la legislacion de crisis. La de nuestra Republica
Argentina es la mas permisiva pues permite la presentacion en concurso preventivo invocando la “cesacion de pagos”, suerte de
“Abrete Sésamo” del cuento de Ali Baba y los 40 ladrones.

0 Rosario C. ESCRIBANO GAMIR. La proteccion de los acreedores sociales Editorial Aranzadi, Navarra 1998, Monografia de
Revista de Sociedades n° 10, pag. 44 y ss..



6. Coincidimos con el uruguayo Camilo Martinez Blanco®', quién acota el tema: “En el
derecho concursal, siempre ha sido de sus temas mas controversiales el presupuesto objetivo
habilitante para la puesta en funcionamiento del concurso, y asi lo reafirma la profesora espafiola
Juana Pulgar Esquerra® en su profundo andlisis del tema que nos ocupa. — Por lo pronto en nuestro
derecho mercantil, mas precisamente en materia de quiebras siempre habia sido la “cesacion de
pagos” su presupuesto objetivo, concepto tomado del Cédigo francés de 1807, que equipar6 su
nocion a la del incumplimiento de obligaciones.... Historicamente, el primer significado de
“cesacion de pagos” fue el que emerge de su propio sentido literal: cesar de pagar es igual a
incumplir, por lo que cual cesacion de pagos e incumplimiento eran términos que no se
diferenciaban desde el punto de vista de su significacién juridica en orden a provocar la falencia. —
Esas denominadas teorias materialistas sustentadas por los clasicos (Vivante, Bolaffio)
identificaban cesacion de pagos con incumplimiento. (...) se fue evolucionado hacia estudios mas
avanzados. — Primero, comenz0 la doctrina italiana a sostener que no debia declararse en falencia
al sujeto que simplemente habia incumplido(...). Son las teorias intermedias las que sostiene que no
hay cesacion de pago sin incumplimiento, pero no siempre los incumplimientos importan cesacion
de pagos.(...) el presupuesto objetivo de la apertura concursal deberia retrotraerse a los
prolegdmenos o estadios anteriores del estado de cesacion de pagos, etapa a la cual se llamd
“estado de crisis”, “estado de preinsolvencia”, “estado de dificultades economicas o financieras de
caracter general”.(...) De ahi que el estado de insolvencia, condicion para la apertura concursal se
puede definir en lenguaje técnico, como la impotencia para satisfacer, con medios regulares
(disponibilidades normales o activos corrientes), las obligaciones inmediatamente exigibles (pasivo
exigible o pasivo corriente)... la mayoria de los autores esparnioles, admiten el ‘“desbalance” o
sobreendeudamiento como un desequilibrio patrimonial —pasivo superior al activo- que puede verse
solventado a través de la financiacion externa, evitando asi el concurso, dado que se viabilizan los
pagos.(...) Por ello abogan por “un concepto de insolvencia de fondo o patrimonial, abandonando o
dejando fuera del concurso las situaciones coyunturales de iliquidez”(...) reiteramos que para
nosotros es importante el ‘“desbalance” como sintoma, aun cuando para otras legislaciones (la
espariola sobre todo) no alcanza. Pero ademas si los problemas transitorios de liquidez trascienden
de la tesoreria de la empresa, es sefial de un agotamiento del crédito (carece de lineas de
financiacion para transitar el escollo) por lo que las dificultades son graves... importa mucho el
Ilamado desequilibrio aritmético o déficit expresado en términos de pasivo mayor que activo ... pues
en ese caso el cotejo se hace entre activo y pasivo en términos nominales, sin atender a la
disponibilidad regular de los medios de pago que integran el primero ni a la exigibilidad corriente
del segundo. Basta entonces que el patrimonio del deudor sea materialmente insuficiente para
satisfacer el garantia comun de los acreedores... puede haber insolvencia, incluso cuando el activo
es considerablemente superior al pasivo, pero aquel esta integrado por bienes de lenta y dificil
posibilidad de realizacion, al paso que éste concentra los compromisos de pagos en el corto
plazo.(...). De ahi la importancia de introducir el tema de la “insolvencia negocial”. La profesora
espafiola Marta Prats Marquina®® habla con muy buen criterio de la “insolvencia negocial”
entendiendo por ella la incapacidad de generar recursos, diferenciandola de la “insolvencia
patrimonial”, ya transitoria (activo superior al pasivo a una fecha determinada), ya definida (activo
inferior al pasivo exigible).... Resulta muy interesante la aportacion que realiza Prats Marquina,(...)
ya que es un dato esencial a tener en cuenta cuando de analizar capacidades empresariales se

)

trata .

“1 Manual de Derecho Concursal, 22 edicion revisada,, actualizada y ampliada, Ed. Fundacion de Cultura Universitaria, Montevideo
2012, pag. 150 y ss..

*2 Derecho concursal. Estudio sistematico de la Ley 22(2003 y de la ley 8/2003 para la reforma concursal, Garcia Villaverde, Rafael;
Alonso Ureba, Alberto; Pulgar Ezquerra, Juana. Dilex SL, Madrid 2003.

® “Insolvencia y crisis econémico: Su reflejo en el derecho concursal” R.G.D. Madrid, 1998.
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7.Cotejando trabajos de Siegbert Rippe** y de Miguel C. Araya es claro que no es facil definir
o converger en la idea de insolvencia (“No resulta necesariamente claro e indubitable el sentido de
la palabra insolvencia en la normativa hasta aqui considerada” —la ley concursal uruguaya
agregamos-), particularmente por su definicion en el Diccionario, pero la “pérdida total del capital
social”, pese a que podria darse que la sociedad cumple con los pagos actuales, es claro que su
patrimonio activo en ese momento determinado no es solvente para atender o afrontar la totalidad del
pasivo. Por ello podriamos indicar la situacion como de “insolvencia”, convencionalmente, para
distinguirla de la “cesacion de pagos” que puede derivar simplemente de que el activo ordinario es
menor al pasivo ordinario, y aun en casos puede ser el activo ordinario mayor que el pasivo
ordinario, pero tener la sociedad patrimonio neto negativo.

Nos apoyamos en el Diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola para comparar
las referencias y usar una terminologia concursal-societaria de compatibilizacion: Insolvencia: “Falta
de solvencia, incapacidad de pagar una deuda. Insolvente que no tiene con qué pagar”. Solvencia en
ese Diccionario es “Accion y efecto de solver o resolver. Carencia de deudas. Capacidad de
satisfacerlas. Cualidad de solvente”. “Solvente” “Desemperiado de deudas. Capaz de satisfacerlas.
Que merece crédito. Capaz de cumplir una obligacion... y mas en especial, capaz de cumplirlas
cuidosa y celosamente”.

Pareceria que se envuelven dos conceptos el de no tener medios para pagar una deuda,
aunque se priorizaria la imposibilidad patrimonial de satisfacerlas todas.

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

VI - LA COHERENCIA DE LA LEGISLACION SOCIETARIA'Y CONCURSAL.

Revisemos las normas uruguayas de sociedades y concursos, preparadas ambas por el jurista
amigo para ver la coherencia de sus soluciones frente a la crisis.

Apunta Holz* que en el derecho uruguayo es causal de disolucion la pérdida que reduzca al
capital a menos del veinticinco por ciento “Lo cual no se produce de pleno derecho, arts. 159 No. 6,
sino que puede ser evitada en tanto los socios resuelvan reducir o reintegrar capital, art. 1607, en
solucion similar a la de los arts. 94.5 y 96 de la ley societaria argentina. No obstante, la colega
entiende que “ante situaciones de pérdida patrimonial de las sociedades, todos los integrantes de los
organos societarios (incluso de las reuniones o asambleas de socios o0 accionistas) de las mismas,
estaran en el futuro alertas y seran proactivos en la bdsqueda de soluciones que eviten la
continuacion del drenaje de recursos. Y ello por la sola existencia de las graves consecuencias que
apareja dicha pérdida, segin se ha expuesto precedentemente, cuando la misma pueda conducir a
que en situacion concursal el patrimonio neto social sea negativo”. Se vera asi la concordancia en
las interpretaciones.

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, con el aumento o reintegracion del capital social, solucion que
deberia anticiparse a la apertura de cualquier concurso, es la capitalizacion del pasivo es la forma
societaria de afrontar la crisis.

*“ Siegbert RIPPE “Aproximacion critica al presupuesto objetivo del estado de insolvencia y de sus manifestaciones y efectos en la
normativa concursal” en ANUARIO DE DERECHO COMERCIAL n° 14, Ed. Fundacion de cultura universitaria, Montevideo, marzo
de 2012, pag. 9 y ss., que nos fuera obsequiado por su Director Ricardo Olivera Garcia en ocasion de mi disertacidn en Montevideo en
la Semana Académica, 23 de noviembre de 2012 en que nos referimos a la preconcursalidad en analisis de la legislaciones societaria y
concursal uruguaya y latinoamericana, dejando trabajo para su publicacion sin conocer los trabajos de este Anuario.

* “Debate actual sobre el capital social” cit. tomo II pags. 1109.



11

1. Hemos anticipado ideas de Rippe en torno a cesacion de pagos e insolvencia. Nos
inclinamos por las interpretaciones contables en torno a no perder el sentido de las previsiones
societarias en el ambito concursal no para la apertura del concurso sino para determinar
responsabilidades y compatibilidades. Teniendo siempre en claro que se trata de un problema
meramente terminoldgico, debemos convenir que las dos situaciones patrimonialmente distinguibles
en las sociedades son: 1. El patrimonio activo inferior al patrimonio pasivo, 0 sea patrimonio neto
neutro o negativo que exterioriza la pérdida del capital y reservas, y 2. El activo corriente inferior al
pasivo corriente, que exterioriza una imposibilidad transitoria de pago con medios normales. A lo
primero cataloguémoslo a los fines de este ensayo como “insolvencia” y a lo segundo como
“cesacion de pagos”.

Esa pérdida del capital social de mas del 75% en la ley societaria uruguaya (en adelante LSU)
opera como causal cuando ha sido aprobado un balance del que resulte la constatacion. La
preparacion del balance impone a los administradores la situacion, que deberian llevar a
conocimiento y resolucion de los socios coetaneamente a la aprobacion del balance. La causal de
disolucion por pérdida del capital social se produce cuando el pasivo alcanza el mismo monto del
activo en un balance, y es declarada por la resolucién social que aprueba ese balance.

Sin pérdida del capital social —insolvencia-, puede haber cesacion de pagos por un activo
inmovilizado no corriente y un pasivo menor pero corriente. En tal supuesto la propuesta en el
concurso de esa sociedad no deberia proponer nada mas que una espera, pues una quita seria
innecesaria y abusiva.

2. Conforme la funcion de garantia del capital social —al margen de las elucubraciones sobre
responsabilidad social empresaria y la infrapatrimonializacion que corresponde a la funcion
productiva del capital social-, ante la pérdida del 50% del capital social se impone en la sociedad por
acciones la reduccion obligatoria de ese capital, para evitar la confusion en los acreedores.

Se remarca que “La presencia en la ley uruguaya del instituto de la infracapitalizacion como
presuncion absoluta de culpabilidad del concurso consagra finalmente la necesidad de que los
operadores econdmicos cuente con recursos suficientes para desarrollar su actividad. La decision
del legislador —que comienza a plasmarse en sentencias- nos parece positiva, en cuanto contribuye a
prevenir la insolvencia y el traspaso indebido de riesgos a los acreedores, asi como a evitar abusos
y mecanismos perversos que debilitan el crédito, el trafico comercial y la economia en general™*® y
cuando la pérdida alcanza mas de las tres cuartas partes del capital se impone la liquidacion de la
sociedad, no pudiendo los administradores realizar otras operaciones —desde que ello es declarado en
un balance-, asumiendo responsabilidad solidaria frente a los acreedores con una referencia también
a la responsabilidad de los socios. O sea que la constatacion de esa pérdida del capital social dispara
acciones de responsabilidad por los dafios que pudieran causarse.

3. La continuacion de la actividad sin el reintegro obligatorio, o la capitalizacion —incluso por
los acreedores suspendiendo el derecho de suscripcion preferente- impone si se llega a perder el
100% del capital social al concursamiento de la sociedad por insolvencia, la que debe efectivizarse
dentro de los 30 dias.

Claro que ese concursamiento no cubrira las responsabilidades asumidas pues se evidencia
que la sociedad ha continuado su giro. El art. 83 LSU es similar al 59 de la ley societaria argentina
(LSA) sobre los deberes de diligencia y lealtad, aunque no se menciona a los terceros para
satisfacerles los dafios, pero si debe entenderse que se los resguarda a ellos a través de mantener el
capital social y con la norma sobre actividad posterior a perder mas del 75% del capital social. Sélo

% CHALAS SANZ, Laura L. “La infracapitalizacion como presuncion de culpabilidad del concurso en la ley uruguaya” en Revista de
Derecho Comercial y de las Obligaciones n° 253, marzo/abril 2012 pag. 531 y ss. Indicando que el numeral 2 del art. 193 de la ley
concursal uruguaya establece la siguiente presuncion absoluta: “Cuando durante los dos afios anteriores a la fecha de declaracion del
concurso de acreedores los fondos o los bienes propios del deudor hubieran sido manifiestamente insuficientes o inadecuados para el
ejercicio de la actividad o actividades a las que se hubiera dedicado”. Sobre sanciones a socios y administradores por
infracapitalizacion puede verse JUNYENT BAS, Francisco — CHIAVASSA, Eduardo N. “La infracapitalizacion societaria y las
alternativas sancionatorias a socios y administradores en libro de ponencias de las Jornadas Internacionales de Derecho Econémico
Empresarial en Homenaje al Dr. Héctor Alegria, Buenos Aires 2011, pag. 30.
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el dolo de los administradores podria ignorar esa causal de disolucion y luego invocar la pérdida total
para presentarse en concurso intempestivamente.

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

A su vez el art. 395 LSU determina la posibilidad, en caso de concurso, que la misma la
ejercite el liquidador o los acreedores individualmente.

4.Adviértase que habiendo perdido mas de las tres cuartas partes del capital social®’ una
sociedad deberd liquidarse o capitalizarse, y mientras tanto si continla operando nacera
responsabilidad por dafios de administradores —y quizas de socios-, pero no podra concursarse hasta
que no pierda el 100% del capital social por la causal del inc. 1° del art. 4 del régimen concursal de
Uruguay (LCU), pudiéndolo hacerlo si se dan otras de las causales de ese articulo de la ley concursal.

Reiteramos que el art. 160 LSU determina que no se disolvera si los socios reintegran total o
parcialmente ese capital, y congruentemente el art. 164 determina la responsabilidad de
administradores si contintan el giro en esas condiciones, sin reintegrarse el capital social, sefialando
que ello es sin perjuicio de la responsabilidad de los socios.

Y es probable que el grupo de control que no reintegrd el capital y continde el giro se vea
afectado por las previsiones del art. 189 LSU sobre inoponibilidad de la personalidad juridica.

Otra norma coherente con el art. 159 LSU es la reduccion obligatoria del capital social si la
pérdida alcanza el 50% del capital social.

En cuanto al aumento del capital social se determina el derecho de preferencia de los
accionistas en el art. 319 LSU, y la posibilidad de dejar de lado ese derecho en el caso de
capitalizacion de obligaciones, conforme al art. 330 LSU, que es una forma de capitalizar la
sociedad, evitando su liquidacion y responsabilidad de los administradores.

A su vez el régimen de concursos dispone la posibilidad de apertura en caso de insolvencia, la
que determina entre otros supuestos el referido art. 4 en su apartado 1° como la pérdida del capital
social cuando exista un pasivo superior al activo comprobado por “normas contables adecuadas”,
imponiendo a los administradores la presentacion dentro de los 30 dias de haberse advertido tal
situacion por los administradores societarios, previsto por el art. 10: “conocido o debido conocer su
estado de insolvencia”. A su vez impone que en el caso de sociedades la propuesta de acuerdo debe
estar ratificada por el organo de gobierno, por lo que suponemos es para advertirle de su
responsabilidad eventual por no capitalizar la sociedad, particularmente si se ha aprobado un balance
con patrimonio neto neutro o negativo.

5. Rippe sefiala* “a) El art. 24 de la ley de referencia (la concursal apuntamos) admite, en el
caso de concurso necesario de las personas juridicas, y siempre que resulte de un examen
preliminar del estado patrimonial del deudor que su activo no es suficiente para satisfacer su pasivo,
el embargo preventivo de los bienes de sus administradores, liquidadores e integrantes del 6rgano
de control interno. b) El art. 25 de la misma ley recoge una solucién similar, habilitando el embargo
preventivo sobre bienes de personas vinculadas anteriormente por ejercicio de aquellos cargos
sociales, cuando de un examen preliminar de los hechos surja su conocimiento del estado de
insolvencia de la persona juridica, durante los dos afios anteriores a la declaracién judicial del
concurso”.

Se advierte claramente la congruencia del sistema societario con el concursal. Asi el art. 92
LSU regula la Memoria de los administradores y en su punto 4° impone informar sobre “explicacion
y orientacion sobre la perspectiva de las futuras operaciones”, generando asi la obligacion de revisar
el futuro y planificacion de los negocios, conforme el pensamiento de Rippe: “requiere también

* La ley de sociedades uruguaya dispone en su art. 159 ap. 6° que es causal de disolucién por pérdidas que reduzcan el patrimonio
social a una cifra inferior a la cuarta parte del capital social integrado.
“8 En el ensayo ya referido, pag. 19, enfatizando la responsabilidad de los administradores ante la insolvencia.
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empresas preparadas para participar en el proceso de desarrollo, en el marco de un ordenamiento
especifico, que es el que se ha dado en llamar derecho econdmico, derecho de la economia, derecho
del desarrollo™*.

Ese es el panorama en la legislacion uruguaya, donde se advierte la coherencia de normas.

VIl — UNA VISION SISTEMICA.

De estos problemas presentamos, en forma similar al pensamiento de Siegbert Rippe una
vision sistémica en Insolvencia societaria® y luego en Perspectiva del derecho de la insolvencia®,
en la inteligencia que el sistema societario contiene reglas preconcursales de caracter imperativo.
Antes lo habfamos enunciado en un prélogo®, remarcando: “4. No puede haber duda de
responsabilidad societaria, rayana en el delito, cuando los administradores no aplican las normas
societarias sobre liquidacion en caso de pérdida de capital social”, para después ingresar en los
temas de “subcapitalizacion material aumentando el pasivo sin que razonablemente se avizore la
posibilidad de su pago... la inexistencia de planificacion o de contabilidad para anticipar la
detectacion de dificultades econémicas o afrontar la situacion de crisis”. Debe darse congruencia a
la ley de concursos con la ley societaria en orden a acciones de responsabilidad.

1. Ante el desinterés de los accionistas de nuevos aportes, la capitalizacion del pasivo (art.
395 LSU) no es sblo una forma de salir de la insolvencia, patrimonializando a la sociedad, sino que
soluciona aspectos tales como la responsabilidad de deudores solidarios, fiadores, y por dafio.

La representacion del beneficio para los socios y del perjuicio a los acreedores es clarisima en
la modalidad de la propuesta de quita —matizada con esperas prolongadas-, ademéas de no haber
adoptado ab initio -y con bajo costo de mediacion- la capitalizacion del pasivo prevista en dicha
norma.

2. Si el capital social es la contrapartida de la limitacion de la responsabilidad del socio,
limitacion que es considerada un privilegio que excepciona el principio de derecho comun de unidad
del patrimonio, dicho privilegio exige que los socios aporten fondos suficientes para su cometido,
pues sin un capital social adecuado el excepcional beneficio de la «responsabilidad limitada» carece
de fundamento®*.

Se postula que el accionista que pudiendo hacerlo, legitimamente decida no recapitalizar la
empresa insolvente debe pasar la propiedad de la misma a los acreedores®. 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 prosecucidn exitosa de la
actividad.

3. Se plantea asi, como objetivo l6gico, la transferencia del control de la empresa en crisis, de
los accionistas que carecen ya de incentivo y de los administradores que responden a ellos, a los
acreedores que ven comprometido en ello su capital de riesgo®.

* RIPPE “La funcion de la empresa...” cit. pag. 60.

%0 Ed. Lexis Nexis, Buenos Aires 2007.

*! Ed. Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales de Cérdoba, Cérdoba 2010, en cuya presentacion expresamos que “ademés
de rendir cuentas de nuestra gestion —como ex primer Vicepresidente Académico del Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal
con sede en México-, tratamos de presentar nuestra sistematica constructivista sobre la insolvencia, particularmente, la societaria...”.

52 De la que fuera la tesis de JUNYENT BAS, Francisco A. Responsabilidad de los Administradores Ed. Advcatus Cérdoba junio
1996, que tuviéramos el honor de dirigir..

53 C. Civ. y C. Santa Fe, Sala 22. 27/4/06. Bocca S.A. Con comentario de los Dres. Di Chiazza y Van Thiene en “La infracapitalizacion
originaria y una sentencia digna de no ser imitada”, donde sostienen que “En consecuencia, para la Sala II de la Camara de
Apelaciones Santafesina sentenciante en Bocca S.A. el capital debe adecuarse con el objeto social porque: (1) es innegable que el
objeto social se cumple con el capital social y (I1) al no observarse dicha adecuacion el objeto seria de cumplimiento imposible (art.
94, inc. 4), ergo, la sociedad naceria con una pseudo causal de disolucion congénita.”

*STANGHELLINI, Lonrezo Propirieta e controllo dell impresa in crisi en “Rivista delle Societa” settembre-ottobre 2004 pag.1041,
especificamente pag. 1072.

% Esta es la idea que desenvuelve STANGHELLINI, ob. cit. p4g. 1041 y ss. especificamente 1055. Esta idea se acerca a la que viene
desarrollando en torno a un derecho concursal societario Efrain Hugo Richard, www.acaderc.org.ar.
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No puede pretenderse que las crisis econdmico patrimoniales de las sociedades sean resueltas
por el Derecho Concursal, particularmente por ser prevenidas por normas imperativas de la
legislacion societaria. Estas actian como sistema pre concursal, dejando a la legislacién concursal
como un remedio marginal. Similares soluciones a las de la legislacion argentina corresponden a las
contenidas en el derecho uruguayo, que las mejoran. La pérdida del capital social es una causal de
disolucion de la sociedad, que no atendida genera responsabilidad de administradores y condiciona
quitas en acuerdos concursales que cabria tachar de abusivas y en fraude a la ley.

VIII — UNA REVISION DEL TEMA.

La doctrina comercialista, tanto la que atiende la funcionalidad de las sociedades, como la
concursalista que apunta a continuas presiones para la “modernizacion” de la legislacion concursal,
tienden a omitir las normas del sistema societario que podria servir para afrontar las crisis econémico
patrimoniales de las sociedades en forma privada.

“La solucién negociada de la crisis” —0 preconcursalidad- impone la pregunta ¢Esperamos
ello del derecho concursal? La doctrina postula la reforma continua de ese derecho, y reafirma su
posicion en la continuidad y periodicidad de las reformas en el derecho comparado.

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

1. Al comparar las vias de abordo de la “insolvencia societaria” conviene preguntarse: ¢debe
estarse a las normas societarias que imponen acciones a administradores y socios? O soslayandola,
ignorandola ¢puede recurrirse —incluso tardiamente- al proceso concursal para lograr una planificada
quita y espera? La primera accion se corresponde a las soluciones societarias, permitiendo enervar la
causal de disolucion por pérdida del capital social por capitalizacion que puede tener innumerables
matices. La segunda intenta una “donacion” a través de las soluciones concursales ante la insolvencia
societaria, que impone que el problema lo asuman los acreedores. Ello con quitas desmesuradas y
esperas, con incidencia impositiva de las quitas, al considerarselas ganancia, observacion que
desapareceria si —pese a no asumir los socios la recapitalizacion- en el “esfuerzo compartido” se
capitalizan los pasivos, operacion neutra para la sociedad, pero que modifica profundamente su
patrimonio, ademéas de la afectacién del derecho de propiedad al imponer quitas no aceptadas
individualmente a los acreedores, enriqueciendo a los socios que intentan asi sustituir su obligacion
de reintegro del capital social.

Apuntamos que los efectos de la aprobacién de un balance no se agotan con su aprobacién,
pues el balance implica una proyeccion sobre el futuro. Particularmente por aspectos que suelen
minimizarse al referirse a la funcion de garantia del capital social®®, pero imponiendo advertir que de
los resultados de ese balance se derivan derechos y responsabilidades —fundamentalmente- cuando
del proyecto de balance que se aprueba resulta declarada por la sociedad la existencia de una causal
de disolucion por pérdida del capital social o cuando menos de una pérdida parcial que impone su
reduccién, sin aparecer punto posterior del orden del dia para adoptar las soluciones que
imperativamente impone la ley societaria®’. Ese balance luego es presentado ante un juez concursal
justificando la apertura de un concurso preventivo para que los acreedores soporten la cuestion que
debieron soportar los socios con el reintegro del capital si pretenden continuar operando®®.

La “preconcursalidad” aparece asi activada, evitando el concurso y la responsabilidad de los
administradores.

% DASSO Tratado del Derecho de Separacién o Receso del Socio y del Accionista, cit. pag. 193y ss..

* Nto. “SOBRE EL TITULO PRELIMINAR DEL PROYECTO DE CODIGO CIVIL, en El Derecho, Buenops Aires, diario de
doctrina y jurisprudencia del 5 de abril de 2013.

% Nto. “SOBRE EL PATRIMONIO SOCIAL: (CAPITALISMO DE REPOSICION O DONATARIO?”, en Revista del Derecho
Comercial del Consumidor y de la Empresa, Ed. La Ley, Buenos Aires, afio 11 n° 5 Octubre de 2011, pag. 151y ss.
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Sefialamos algunas consecuencias en el concurso si no se hubiera atendido la imperatividad
de las normas societarias®.

2. Es fundamental determinar que una quita y espera empobrece a acreedores quirografarios y
enriquece directamente a socios de la sociedad concursada, rompiendo asi la axiologia juridica y el
valor justicia que tiende a asegurar el equilibrio en los repartos. Y el analisis sobre la
confiscatoriedad de la propuesta® —y del acuerdo por mayoria, en su caso- debe formalizarse para
asegurar el derecho constitucional de propiedad de los que no han prestado su conformidad, pero que
sufrirdn los efectos de ese acuerdo ilegal.

3. “El concepto de abuso, como accién y efecto de abusar, es usar mal, excesiva, injusta,
impropia o indebidamente de algo o de alguien” (Real Academia Espafiola “Diccionario de la
Lengua Espafiola”, 2.002). El Art.1.071 del C.Civil argentino, luego de recordar que el ejercicio
regular de un derecho propio o el cumplimiento de una obligacion legal no puede constituir como
ilicito ningln acto, agrega “La Ley no ampara el ejercicio abusivo de los derechos. Se considerara
tal al que contrarie los fines que aquélla tuvo en mira al reconocerlo o al que exceda los limites
impuestos por la buena fe, la moral y las buenas costumbres”. Como lo reafirma Lidia VAISER®,
el Art.1.071 del C.Civil argentino resulta, a no dudarlo, una norma fundamental en la restriccion del
abuso y un soporte monumental en el plano de todo conflicto juridico, cualquiera fuere la esfera
normativa que aborda en su nucleo central. A ello debe agregarse el contenido del art. 953 del
C.Civil que sanciona con nulidad absoluta (art. 1044 C.C.) a este tipo de actos.

En caso de cesacion de pagos, e incluso de insolvencia de una sociedad, el derecho de
proponer quitas implica un real abuso de derecho de los socios —guiados por los administradores-
frente a la obligacion incumplida de reintegrar o aceptar la capitalizacion de la sociedad. Y hemos
referido la imperatividad de esas normas en el derecho rioplatense. Y en el derecho uruguayo que la
propuesta la formalice el 6rgano de gobierno de la sociedad concursada.

4. Bastara advertir que no se adoptaron soluciones societarias, que no se afront6 la crisis
oportunamente, que sélo se exige un sacrificio a los acreedores, para que la propuesta pueda ser
cuestionada por abusiva®® y en fraude a la ley al haberse omitido las soluciones societarias.

El abuso de derecho y el fraude a la ley resulta, en caso de sociedades, por no haberse
cumplido con las previsiones del derecho societario, trasladando la cuestion a la decision de los
socios, y si éstos no hubieren intentado superar la pérdida del capital social (conservacion de la
empresa), con desembolsos propios o invitando a los acreedores a compartir el riesgo®®, conllevan a
intentar un enriquecimiento de los obligados con desmedro del patrimonio de los acreedores.

Si ello no ha ocurrido, el Juez no puede dejar de ver que a traves de ese acuerdo se
empobreceria a acreedores que no han dado conformidad, y ha enriquecido a los socios, que no
realizaron el esfuerzo que les impone la ley societaria, ni afrontaron el esfuerzo compartido que

% “La empresa, su crisis y su conservacion (meditaciones desde una vision nacional)” en SUMMA CONCURSAL, Ed. Abeledo Perrot,
Buenos Aires 2012, tomo | pag. 543.

% DASSO, Derecho Concursal Comparado cit. tomo 111, al referirse a la legislacion de Espaiia, respecto a la propuesta apunta “El
sistema establece significativos limites a los contenidos econémicos de las propuestas: las esperas no pueden exceder los cinco afios y
las quitas no pueden superar la mitad de cada crédito, pero el juez esta facultado para labilizar tales limites cuando se tratare de
empresas de trascendencia para la economia. El convenio puede tener un contenido de reorganizacion, por medio de un plan de
viabilidad...La conformidad de los acreedores con aplicacion de la regla de la mayoria sigue siendo el eje de la concursalidad... Los
cesionarios de créditos por actos entre vivos ulteriores a la declaracion en concurso, salvo adquisicién por titulo universal o por
realizacion forzosa, no tienen derecho de voto”. Las mayorias se flexibilizan “cuando consista en el pago total del pasivo ordinario
dentro de los tres afios o en el pago inmediato con quita inferior al 20%”. El tope es del 30%.

61 “E] Abuso de Derecho en los Procesos Concursales™ JA 2.003-1V- 1.328.

82 Nto. “Crisis de sociedades: Acuerdos concursales abusivos vs. Solucion privada” en SUMMA CONCURSAL, Ed. Abeledo Perrot,
Buenos Aires 2012, tomo Il pag. 1945.

8 Francesco FIMMANO “L’ allocazione efficiente dell” impresa in crisi mediante la trasformazione dei creditori in soci”, en Revista
delle societa, 2010, paginas 57 y siguientes.
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imponen reglas de equidad —y buena fe®*- y de repartos dikelégicos, usando del sistema juridico y
judicial —aparentemente disponible- para enriquecerse.

5. Uruguay dispone afrontar la cuestion de la responsabilidad a través de los arts. 391 y 395
LSU, conforme el primario anélisis que hemos formalizado de su legislacion concursal y societaria.

La via concursal, intenta una “donacion”® a través de soluciones concursales ante la
insolvencia societaria, eludiendo las normas imperativas del sistema societario de capitalizacion o
liquidacion, intentando que el problema lo asuman los acreedores. Resulta clarisimo asi el abuso de
derecho y el fraude a la ley en la propuesta.

Esta es una verdadera revolucién y desafio para los jueces.

Franco Bonelli®® afronta el supuesto de la continuacién de la gestién social después de la
pérdida del capital social, con la responsabilidad de los administradores. Si no existen normas claras
que impidan la continuacion de la actividad social en crisis —en nuestro pais, la Republica Argentina,
la imposibilidad sobreviniente de cumplimiento del objeto social- aumentando la posibilidad de
fracaso ante una prospectiva incierta, la tutela de acreedores impone responsabilidad de los
administradores®’.

IX - PARA INTEGRARNOS CON EL MAESTRO URUGUAYO.

Los administradores deberan determinar —por lo menos anualmente- si la sociedad es
patrimonialmente apta para el cumplimiento del objeto social, pese a la pérdida del capital social. Y a
su vez lo deberan someter a la consideracion de los socios o accionistas. La aplicacion de las normas
sobre sociedades, como de otras del sistema juridico, debe permitir prevenir su insolvencia e impedir
la transferencia de los dafios a los acreedores. Si los administradores contindan la operacion de una
sociedad, con pérdida del capital social y el patrimonio no es apto, ello se advertira rapidamente en la
no satisfaccion de las obligaciones sociales. Y en tal supuesto los administradores asumiran
responsabilidad por los principios generales previstos en los arts. 59 LSA y su casi equivalente art.
83 LSU.

Como contrapartida de la libertad para asociarse y ejercitar actividades empresarias a través
de una persona juridica, en la mayoria de los casos con limitacion de responsabilidad de los socios —y
siempre de los administradores no socios-, existe la obligacion de no dafiar, particularmente
asegurada por la funcion de garantia del capital social, aunque fuera s6lo en la llamada “one dollar
corporation”.

Este repaso de normas societarias y concursales frente al concurso preventivo de sociedades,
genera una serie de preguntas, dificiles de contestar frente a la actuacion irregular de administradores
y, a veces, de socios: de la necesidad de conservar la empresa viable y que generé empleo, y de las
responsabilidades por esos concursos con pérdida del capital social sin haber transitado el camino de
las normas imperativas.

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

La legislacion debe desalentar dafar y privilegiar la buena fe. Correlativamente la ley no debe
alentar la generacion de perjuicios o generar beneficios espurios, si se tutelan ciertas estructuras,
como la empresa —que se consideran valiosas por los intereses concurrentes-, y ante ello no puede
dafarse a otras empresas que convergen en el mercado. Ello, a nuestro entender quiza con vision
alejada, se ha logrado en la congruencia de normas en la legislacion uruguaya, y ello lo debemos a

% Nto. “ENSAYO EN TORNO A BUENA FE E INSOLVENCIA SOCIETARIA” en Libro colectivo 22 edicién del Tratado de la
Buena Fe en el Derecho, Coordinador Marcos M. Cordoba, Editorial La Ley, 2 tomos Buenos Aires 2005, , constituyendo el capitulo
XLIX del tomo | a pag. 811.

% Nto. “SOBRE EL PATRIMONIO SOCIAL: ;CAPITALISMO DE REPOSICION O DONATARIO?” en Revista del Derecho
Comercial del Consumidor y de la Empresa, Ed. La Ley, Buenos Aires, afio 11 n° 5 Octubre de 2011, pag. 151y ss..

% |_a responsabilita degli amministratori di societa per azioni, Ed. Giuffré, n° 135 de los Quaderni di Giurisprudenza Commerciali,

5 MIOLA, ob. cit. pag. 1310.
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los numerosos juristas que han intervenido en la gestacion de esas leyes, uno de ellos el maestro que
homenajeamos.

Hemos asi realizado una exposicion unilateral hipotética con el distinguidisimo jurista y
amigo Prof. Dr. Siegbert Rippe que siempre ha centrado su atencion en la actuacion empresarial en el
contexto social. Esperamos continuarla en persona en dialogo fresco con su afabilidad, su tolerancia,
y su mente licida y sistematica.



