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ABSTRACT

La Sociedad por Acciones Simplificadas (“SAS”) se cre6 en 2017 como herramienta para
fomentar la actividad emprendedora, con el objetivo de permitir a los emprendedores
constituir sociedades en forma répida, sencilla y a bajo costo. Transcurridos unos pocos
afios desde su entrada en vigencia, este tipo societario ha quedado practicamente en
desuso en algunas jurisdicciones como la Ciudad Auténoma de Buenos Aires vy,
asimismo, ha sido objeto de gran debate entre la doctrina. En este trabajo final se intentara

demostrar que, con algunas reformas a la Ley N° 27.349 (denominada “Ley de Apoyo al

Capital Emprendedor” o “LACE”), la SAS puede volver a convertirse en una herramienta

uatil para los emprendedores y, asimismo, para cualquiera que quiera desarrollar un
negocio en la Republica Argentina. A tales efectos, se analizara en primer lugar la actual
situacion normativa y regulatoria de la SAS. Posteriormente, se desarrollaran algunos de
los desafios que el régimen de plantea, con especial foco en la relevancia que posee la
autonomia de la voluntad para este tipo societario y, asimismo, en las dificultades que
plantea la integracion normativa entre la actual LACE y la Ley General de Sociedades N°
19.550. Seguidamente, se analizara el rol de los registros jurisdiccionales en la
implementacion de la SAS y se efectuaran algunas propuestas de reforma al actual
régimen normativo aplicable a este tipo societario. A partir de la investigacion realizada,
nos encontraremos en condiciones de concluir que, con algunas reformas que entendemos
requiere la LACE vy, en particular, efectuando ciertas aclaraciones en relacion con su
integracién al ordenamiento societario vigente y respecto de cudl es el orden de prelacion
normativa que le es aplicable, es posible volver a hacer de la SAS una herramienta

atractiva para el capital emprendedor y evitar su desnaturalizacion.
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l. SOCIEDADES POR ACCIONES SIMPLIFICADAS: REGULACION Y
ELEMENTOS CARACTERISTICOS.

A) Concepto. Regulacién en la normativa argentina. La Ley de Apoyo al
Capital Emprendedor N° 27.349.

Si bien el objetivo de este trabajo es analizar la situacion actual de la Sociedad por
Acciones Simplificadas (“SAS”) e intentar demostrar que es posible volver a hacer de
este tipo societario una herramienta atractiva tanto para los emprendedores como para
cualquier otra persona que desee utilizarlo para enmarcar su actividad empresaria, a fin
de analizar la actual situacion normativa y regulatoria de la SAS, consideramos necesario
desarrollar algunos conceptos que seran utilizados a lo largo de este trabajo para el
abordaje de la cuestion, a los efectos de dar un marco conceptual al desarrollo de la
problematica.

La Ley N° 27.349, denominada “Ley de Apoyo al Capital Emprendedor” (en

adelante, la “LACE”), fue promulgada en 2017* con el objetivo de promover la actividad
emprendedora en la Republica Argentina, a los fines de brindar a los emprendedores
mayores herramientas para su expansion. Con el objetivo de ofrecer un marco legal para
favorecer la creacion de nuevas empresas y, en particular, fomentar la actividad
emprendedora en el pais, la LACE principalmente introdujo: a) medidas de apoyo
financiero, subsidios e incentivos fiscales para proyectos de capital emprendedor?; b)

mecanismos de financiamiento colectivo para fomentar el desarrollo del capital

! La LACE fue sancionada el 29/03/2017, promulgada el 11/04/2017 y publicada en el Boletin Oficial el
12/04/2017. EI Decreto 27/2018 aprob6 ciertas modificaciones a la LACE con el objeto de impulsar la
creacion de nuevas Sociedades por Acciones Simplificadas a través de la eliminacién de barreras
interpretativas y estableciendo la obligatoriedad del uso de los medios digitales y tecnoldgicos disponibles.
2 Véase el Titulo I de la LACE, articulos 1 a 21.



emprendedor® (el denominado “Crowdfunding *); y ¢) un nuevo tipo societario, la SAS®.
Asi, se crearon distintos institutos, como el “Emprendimiento”, los “Emprendedores”, las
“Instituciones de capital emprendedor” y los “Inversores en capital emprendedor”. En su
articulo 2, la LACE define como “Emprendimiento” a “cualquier actividad con o sin
fines de lucro desarrollada en la Republica Argentina por una persona juridica nueva o
cuya fecha de constitucion no exceda los siete (7) arios”. Por otro lado, se crea el Fondo
Fiduciario para el Desarrollo de Capital Emprendedor (FONDCE), con el objeto financiar
emprendimientos e instituciones de capital emprendedor registrados como tales.
Asimismo, se establecen beneficios impositivos, ya que los inversores en capital
emprendedor gozaran de un beneficio en el impuesto a las ganancias, permitiéndose la
deduccion de los aportes de inversion en capital -con ciertos limites- de la ganancia neta
sujeta a impuesto del ejercicio. Por otro lado, se establece la implementacion del Sistema
de Financiamiento Colectivo como régimen especial de promocion, con el objeto de
fomentar el financiamiento de la industria de capital emprendedor a través del mercado
de capitales. Todo ello, como adelantamos, en el marco de una ley que tuvo como
finalidad principal el fomento de la actividad emprendedora.

En lo que a este trabajo final respecta, la LACE introdujo -entre las cuestiones
mencionadas precedentemente- la SAS como un nuevo tipo societario al alcance de los
emprendedores, con el objetivo de permitirles constituir sociedades en forma rapida,
sencilla y a bajo costo. La creacion de la SAS siguié la marcada tendencia de otras

jurisdicciones consistente en la creacion de nuevas estructuras legales que se adapten a la

3 Véase el Titulo Il de la LACE, articulos 22 a 32.

4 El crowdfunding o financiamiento colectivo es una herramienta alternativa que permite el financiamiento
participativo. Ales Uria define el financiamiento participativo como “la actividad de poner en contacto a
i) desarrolladores o promotores en bisqueda de financiamiento con ii) inversores que buscan proveer ese
capital a cambio de un retorno, que es de tipo financiero o segun el tipo de proyecto a financiar vy iii)
siempre mediante medios digitales y masivos”.

5 La SAS se encuentra regulada en el Titulo Il de la LACE, en los articulos 33 a 62.



velocidad, flexibilidad y dinamismo que requiere el desarrollo de los negocios en los
tiempos que corren. Asi, en el mensaje de elevacion del proyecto de la LACE al Congreso
de la Nacion® se explica que: “la necesidad de contar con un cuerpo normativo auténomo
para las nuevas empresas, en particular, aquellas micro, pequefias y medianas y, en
especial, para los emprendedores, ha sido una demanda de antigua data, ante la
insuficiencia de las formas o tipos regulados en la Ley General de Sociedades 19.550,
T.0O. 1984, frente a los (sic) nuevas expresiones de formas empresarias que requieren
marcos normativos mas dinamicos, menos rigidos y plazos de inscripcion abreviados”.
La SAS fue pensada como un tipo societario méas flexible, prevaleciendo en su
funcionamiento la autonomia de la voluntad de los socios, siempre que se respeten los
requisitos establecidos por LACE y las normas imperativas de la Ley General de
Sociedades N° 19.550 (en adelante, la “LGS’’) como mas adelante explicaremos. En este
sentido, en los antecedentes legislativos de la LACE se evidencia en forma clara la
libertad de accién que se pretende otorgar a los socios, cuando los firmantes del proyecto
destacan que: “(...) se organiza a través de la Sociedad por Acciones Simplificada (SAS)
un régimen normativo que destaca y valora muy especialmente la libertad de creacién de
sociedades, su constitucion y regulacion contractual, sustentado ello en el principio de
la autonomia de la voluntad y dejando librado a las partes la configuracion de sus
estipulaciones™’. Por otra parte, otro aspecto relevante de las SAS es la posibilidad de ser
constituidas por uno o0 mas socios ya que, en el derecho argentino, solamente las SAS y
la Sociedad Anonima Unipersonal admiten la figura del socio Unico (a diferencia, por

ejemplo, de la SRL). Asimismo, la LACE previo la simplificacion de tramites para las

6Véase el mensaje Nro 93/16 de fecha 2/092016 y “Proyecto de Ley por el cual se brinda un marco legal
favoreciendo la creacion de nuevas empresas en la RepuUblica Argentina y su expansion internacional.
Creacion del Registro de Instituciones de Capital Emprendedor (0025-PE-2016)”, publicado en
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2016/PDF2016/tps-pdfs/0025-PE-2016.pdf

7 bid.
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SAS, estableciendo que dicha sociedad podra constituirse por medios digitales y con
firma digital, debiendo el instrumento ser remitido para su inscripcién en formato digital.
Con respecto a su inscripcion y fiscalizacion, la LACE dejé de lado el control de legalidad
por parte de los Registros Publicos, cuya tarea se limita Unicamente a verificar el
cumplimiento de los requisitos formales para su inscripcion. Por otro lado, la LACE
estableci6 el derecho de las SAS de obtener en forma rapida su Clave Unica de
Identificacion Tributaria (“CUIT”) y la obligacién de las entidades financieras de
simplificar el proceso para la apertura de cuentas bancarias, con la sola presentacion del
instrumento constitutivo digital debidamente inscripto.

La relevancia que cobra la autonomia de la voluntad de los socios de la SAS a la
hora de determinar las normas que regiran sus relaciones, la simplificacion de formas en
su constitucion, la posibilidad de constituirlas con un capital minimo equivalente a dos
salarios minimos, vitales y moviles® y, en particular, un régimen de fiscalizacion y
contralor mucho mas flexible, hicieron -por lo menos en los primeros afios que siguieron
a su creacion®- de las SAS un tipo societario sumamente atractivo, no solamente para
emprendedores sino para cualquiera que tuviera que optar entre las alternativas existentes
para constituir una sociedad bajo nuestra legislacion. Explica Vitolo que: “debe
reconocerse que las pequefias y medianas empresas son las que mas contribuyen al
producto bruto interno de los paises —en especial en los paises denominados
"emergentes" como la Argentina— y las que generan —en su conjunto— el mayor nivel

de empleo de la Nacion. Consecuentemente, la legislaciony los planes de gobierno deben

8 A la fecha, el capital minimo asciende a $405.600, en tanto el Salario Minimo, Vital y Movil asciende a
$202.800 (conf. Resolucién N° 4/2024 del Consejo Nacional del Empleo, Productividad y el Salario
Minimo, Vital y Mdvil de fecha 20/02/2024, y sus modificatorias).

® Durante el primer afio de su implementacion se constituyeron en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
4169 SAS. Fuente: https://www.erreius.com/opinion/10/comercial-empresarial-y-del-
consumidor/Nota/135/hace-un-ano-comenzo-a-implementarse-la-sociedad-por-acciones-simplificada-sas-
en-la-ciudad-de-buenos-aires-creada-por-la-ley-27349
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fomentar el desarrollo de emprendimientos, creando una red de normas y mecanismos
que sirvan de aliciente a las iniciativas empresarias en general, y en particular a los
nuevos emprendimientos. Ello porque las PyMEs innovadoras, mas que las grandes
empresas, no solo sufren las fallas del mercado y el sistema sino también son mas
vulnerables a las propias deficiencias del mercado para atender sus necesidades
especificas en términos de capital de riesgo, recursos calificados, informacion vy
evaluacion de proyectos. Los efectos combinados de los costos hundidos y fijos de escala
reducida, los factores de riesgo y la asimetria de la informacion ponen generalmente a
las PyMEs en desventaja para adoptar estrategias innovadoras”'°. Sin perjuicio de ello,
durante los afios subsiguientes a la creacion de la SAS, la Inspeccion General de Justicia
(“1GJ”), que tiene a su cargo el Registro Publico de Comercio en el ambito de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, en un intento -que podria ser calificado de
“desnaturalizador”- de limitar el uso de este tipo societario, dictd ciertas regulaciones que
tuvieron un impacto directo en la eleccion de la SAS como herramienta por los
emprendedores. Excede el objeto de este trabajo el analisis del actual ecosistema
argentino desde el punto de vista de la generacién y crecimiento de empresas, asi como
el analisis de las medidas que en general podrian adoptarse para incentivar la actividad
emprendedora (y toda la actividad empresarial) y, como consecuencia de ello, contribuir
al crecimiento econémico. Sin embargo, no puede obviarse que el ordenamiento juridico
argentino tiene un largo camino por recorrer en términos de generar un contexto propicio
para iniciar y desarrollar un negocio, siendo lo que cominmente se denomina el “doing
business” extremadamente complejo, costoso y hasta burocratico en nuestro pais. En este

contexto, destacamos la importancia de brindar -al menos desde el derecho societario-

10 viTOLO, Daniel R. 2017. “Ley 27.349 comentada: apoyo al capital emprendedor. Sistemas de
Financiamiento Colectivo (crowdfunding). Sociedad por Acciones Simplificada (SAS). Cuadro
comparativo con la ley 19.550 y el Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn”. Ciudad Auténoma de Buenos
Aires: La Ley.



tanto a los emprendedores como a todo aquel que desee desarrollar un negocio en la
Republica Argentina, un marco normativo con reglas claras y, en particular, herramientas
flexibles que permitan y favorezcan el crecimiento de su actividad, aprovechando para
ello las ventajas de la tecnologia, la digitalizacion y de cualquier otro recurso que permita
simplificar el proceso de creacion y funcionamiento de una empresa. En efecto, y como
desarrollaremos a lo largo de este trabajo, uno de los principios rectores de la SAS es la
autonomia de la voluntad, lo cual se verifica en la amplia flexibilidad y libertad que la
LACE otorga a los socios para adecuar esta figura al desarrollo de sus proyectos en la
forma que estimen mas conveniente, en linea con las finalidades de la LACE. A los
efectos de que la SAS vuelva a ser un tipo societario atractivo y funcional a los objetivos
perseguidos por la LACE, consideramos que sera necesario revisar ciertas cuestiones
regulatorias e incluso adecuar algunos elementos de la normativa actual -la propia LACE
inclusive- para preservar el espiritu y la finalidad perseguidos por el legislador al dictar

la norma, asegurando que la misma cumpla sus objetivos en forma eficiente.

B) Breve resefia de las SAS en el derecho comparado. La regulacién de la
SAS en Francia, Chile, Colombia y México como antecedentes de la LACE.

En el mensaje de elevacion del proyecto de la LACE al Congreso de la Nacion se
evidencian en forma clara las fuentes que se han tenido en cuenta como antecedentes para
la creacion de la SAS. Se mencionan expresamente la ley francesa, la ley colombiana, la
ley mexicanay la ley chilena, cuyos objetivos fueron, entre otros, abaratar el costo inicial
de constitucion de sociedades en dichas jurisdicciones y el establecimiento de modelos
con el objeto de una réapida inscripcion y simplificar su operacion.

La Societé par Actions Simplifiée francesa creada en 1994 fue una de las pioneras,
resultando uno de los mecanismos legales con mayor trascendencia para la promocion de

la activad empresaria. Como explica Balbin, la SAS francesa fue pensada originalmente



como una sociedad de sociedades, por lo que su objetivo inicial no era el fomento de las
pequefias y medianas empresas, sino la creacion de una figura que lograra la cooperacion
entre empresas, y ofreciera a los grupos econdémicos una estructura societaria con amplia
libertad para convenir sus reglas de funcionamiento. El tipo societario fue favorablemente
aceptado y ha evolucionado desde entonces, destacdndose entre sus caracteristicas
principales la posibilidad de ser unipersonal, la division de su capital en acciones de
diferentes tipos (preferidas u ordinarias, con o sin derecho a voto -en este caso en tanto
no representen un porcentaje mayor al cincuenta por ciento (50%) del capital social-), la
inexistencia de capital minimo y la fuerte autonomia de la voluntad que se reconoce a sus
accionistas para redactar el estatuto y organizar el régimen interno de la sociedad. Es
importante resaltar que, desde el momento de su creacién, la SAS francesa ha sufrido
varias modificaciones y atravesado un proceso de evolucién hasta convertirse en lo que
es hoy.

En Colombia, por otro lado, la Sociedad por Acciones Simplificada se introdujo
en el afio 2008. Explica Veron'! que la LACE tomé de la ley colombiana algunos
principios como la posibilidad de prohibir la transferencia de las acciones por un plazo
de diez afios y la libertad para establecer las facultades del 6rgano de administracion. La
Sociedad por Acciones Simplificada colombiana ha tenido gran éxito desde su
introduccidn a la regulacion, siendo en la actualidad practicamente el Gnico tipo societario
en uso.

Por su parte, México incorpord la Sociedad por Acciones Simplificada recién en
2016, para ofrecer a las pequefias y medianas empresas un sistema agil y practico para
registrarse de forma gratuita 0 a muy bajo costo. Se estima que la LACE tomé de la ley

mexicana el empleo de medios electrénicos para notificacion, inscripcion y celebracion

11 \VERON, Alberto V. y VERON, Teresita. 2017. “Sociedades por acciones simplificadas”. Ciudad
Auténoma de Buenos Aires: La Ley.



de reuniones del 6rgano de gobierno. A diferencia de la LACE, la ley mexicana establece
ciertos limites para la aplicacion de este tipo societario, incluyendo montos maximos de
ingresos anuales (debiendo la SAS transformarse en alguno de los otros tipos regulados
por la ley general en caso de alcanzar dichos montos), asi como la exigencia de que los
socios de la SAS sean exclusivamente personas humanas y la ausencia de participaciones
de control de dichas personas en otras sociedades. Como mas adelante en este trabajo
analizaremos, parte de la doctrina argentina propone replicar para nuestra SAS la
aplicacion de ciertos limites (por ejemplo, el de ingresos anuales que establece la ley
mexicana) a los fines de acotar el uso de la SAS Unicamente a los emprendedores.

Por dltimo, en el caso de Chile, en el afio 2007 se flexibilizo el régimen de la
Sociedad por Acciones (SpA), simplificandose sus tramites como forma de fomentar la
industria de capital de riesgo y modernizar el mercado de capitales. Como consecuencia,
se otorgé amplia autonomia de voluntad a las partes, para que los inversores de capital
emprendedor pudieran disefiar esquemas que se adaptaran mejor a los emprendimientos,
evitando asi la rigidez que les imponia el marco regulatorio de las Sociedades Anénimas.
La ley chilena establece en forma clara la supletoriedad de aplicacion del régimen
aplicable a las sociedades andnimas cerradas, cuando establece en su articulo 424 que, en
silencio del estatuto social, la sociedad se regira supletoriamente y sélo en aquello que no
se contraponga con su naturaleza, por las normas aplicables a las sociedades andnimas
cerradas'?. Como explica Balbin'®, esta libertad y flexibilidad, consistente en que, frente

al silencio de las partes rige supletoriamente la ley, han hecho de la SpA el tipo societario

12 Véase articulo 424 del Codigo de Comercio chileno: “Articulo 424.- (...) La sociedad tendra un estatuto
social en el cual se estableceran los derechos y obligaciones de los accionistas, el régimen de su
administracion y los demés pactos que, salvo por lo dispuesto en este Parrafo, podran ser establecidos
libremente. En silencio del estatuto social y de las disposiciones de este Parrafo, la sociedad se regira
supletoriamente y sélo en aquello que no se contraponga con su naturaleza, por las normas aplicables a
las sociedades an6nimas cerradas ”.

13 BALBIN, Sebastian. 2019. “Sociedades por acciones simplificadas”. Ciudad Auténoma de Buenos
Aires: Cathedra Juridica.



mas utilizado en Chile en la actualidad. La experiencia en Chile demuestra, a nuestro
criterio, que la implementacion de un mecanismo de prelacion normativa claro redunda
directamente en la eficiencia con la que funciona el tipo societario en cuestion -en este
caso, la SpA-. En efecto y como desarrollaremos a lo largo de este trabajo, la falta de
claridad respecto del orden de prelacion normativa aplicable a la SAS en nuestro
ordenamiento juridico contribuye a generar ciertas ineficiencias en la implementacion de
la figura, ya que aquellos que se valen de ella no cuentan con certeza respecto de qué
normas les resultaran aplicables en caso de conflicto o ausencia de prevision por parte de
los socios.

El analisis del derecho comparado revela, a nuestro criterio, dos aspectos
importantes. En primer lugar, la experiencia regulatoria en Francia y en Colombia dan
cuenta de que, para lograr la implementacion y difusion que actualmente tienen las SAS
en dichas jurisdicciones, fue necesario recorrer un camino que incluyd posteriores
reformas normativas que permitieron generar un contexto regulatorio apto para la
proliferacion de este tipo societario. Asimismo, algunas de las fuentes normativas -como
es el caso de la ley mexicana y chilena- contienen ciertos elementos cuya incorporacién

a la normativa local podria ser explorada, a fin de dotar de mayor claridad a la LACE.

C) Caracteristicas distintivas de la SAS.

Como fuera previamente explicado, la LACE crea un nuevo tipo societario con
regulacion autonoma por fuera de la LGS, combinando ciertos aspectos de la sociedad de
responsabilidad limitada (“SRL”) y otros de la sociedad anonima (“SA”). Como se
analizara en profundidad mas adelante en este trabajo, las SAS se rigen por las
disposiciones de la LACE, por lo previsto en el instrumento constitutivo v,
supletoriamente, por las disposiciones de la LGS, en cuanto éstas se concilien con las de

la LACE. El principio de autonomia de la voluntad es el eje rector del funcionamiento de
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este tipo societario y, en particular, de sus 6rganos sociales. Ello, otorga a los socios un
amplio margen de maniobra al momento de redactar el instrumento constitutivo de la
SAS, permitiéndoles definir un estatuto que se adapte a las necesidades y particularidades
de su negocio. Entendemos que ello refleja en forma clara una de las principales
finalidades perseguidas por la LACE -brindar una herramienta juridica agil para los
emprendedores-, y coincidimos con Vitolo cuando sostiene que: “Los autores del
proyecto hicieron hincapié en la necesidad que tenia la Republica Argentina de contar
con un cuerpo normativo autbnomo para las nuevas empresas, en particular, aquellas
micro, pequefias y medianas, y en especial, los emprendedores, entendiendo que ello ha
sido una demanda de antigua data, ante la insuficiencia de las formas o tipos regulados
en la Ley General de Sociedades frente a las nuevas expresiones de formas empresarias
gue requieren marcos normativos mas dinamicos, menos rigidos y plazos de inscripcion
registral abreviados™*. Sin perjuicio del rol predominante que tiene la autonomia de la
voluntad en la SAS, como maés adelante explicaremos, la experiencia en la practica revela
que las herramientas que otorga la LACE no siempre son utilizadas por los socios en su
maxima expresion, ya que habitualmente se utilizan documentos modelo y estatutos
tipo'®. Estos, si bien otorgan celeridad a ciertos tramites registrales, en los hechos generan
que los socios no tengan suficientes incentivos para aprovechar la facultad que les otorga
la LACE de ajustar el estatuto a sus necesidades y a las caracteristicas de su negocio en
particular. Este fendmeno también se verifica en otros tipos societarios (como la SA 'y la

SRL) en los cuales, si bien no es una caracteristica tan distintiva como en el caso de la

14 VITOLO, Daniel R. “Ley 27.349 comentada: apoyo al capital emprendedor. Sistemas de
Financiamiento Colectivo (crowdfunding). Sociedad por Acciones Simplificada (SAS). Cuadro
comparativo con la ley 19.550 y el Codigo Civil y Comercial de la Nacioén”. 2017.

15 Es la propia LACE la que en su Articulo 36 establece que los registros publicos aprobaran modelos tipo
de instrumentos constitutivos para facilitar la inscripcion registral.
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SAS, la autonomia de la voluntad se ve en la practica acotada por la utilizacién de

modelos.

A continuacion, analizaremos otras caracteristicas que calificamos como

distintivas de la SAS (en algunos casos, en contraposicion con la SA o SRL, segun

corresponda):

Constitucién por instrumento publico o privado. A diferencia de las

sociedades andnimas que exigen indefectiblemente el instrumento
publico para el acto constitutivo, las SAS podrian constituirse por
instrumento publico o privado. Es decir, se recepta el principio de forma
establecido en el articulo 4 de la LGS para las sociedades en general.

Objeto social plural. La LACE dispone que el objeto de la SAS puede ser

amplio y plural, sin establecer otras limitaciones que las que impone el
Codigo Civil y Comercial de la Nacion (“CCyCN”), pudiendo las
actividades que lo constituyan guardar o no conexidad o relacion entre
ellas. El objeto amplio y plural brinda mayor libertad a los
emprendedores, ya que les permite prever, en la etapa inicial de su
emprendimiento, una gran variedad de actividades hasta encontrar el
perfil definitivo de su emprendimiento. Esta prevision en la LACE se
aparto del criterio que por muchos afios sostuvo la IGJ en el sentido de
que el objeto social debia ser expuesto en forma precisa y determinada,
mediante la descripcidén concreta y especifica de las actividades que
contribuiran a su efectiva consecucion y, asimismo, habiendo declarado
la IGJ inadmisible la constitucion de sociedades o reformas de objeto

social que contemplaran un objeto multiple.
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i)

Unipersonalidad. A diferencia de la SRL, la SAS puede ser constituida

por un solo socio (persona humana o juridica), sin que ello implique
quedar encuadrada en los términos del articulo 299 de la LGS, con las
consecuencias que ello acarrea.

Capital social. La LACE establece para las SAS un capital social minimo
equivalente a dos (2) veces el salario minimo vital y movil. Los aportes
podran realizarse en bienes dinerarios o bienes no dinerarios. El régimen
de los aportes dinerarios es similar al establecido en la LGS para la SA'y
la SRL, ya que deben integrarse en un veinticinco por ciento (25%) como
minimo al momento de la suscripcidn y se establece un plazo maximo de
dos (2) afios para la integracion del saldo. Por su parte, los aportes en
bienes no dinerarios deben ser integrados totalmente al momento de la
suscripcion y podran ser efectuados al valor que unanimemente pacten
los socios, debiéndose indicar en el instrumento constitutivo los
antecedentes justificativos de dicha valuacion. Ademas, los socios
pueden pactar prestaciones accesorias como la prestacion de servicios,
las que podran ser aportadas al valor que los socios determinen en el
instrumento constitutivo o posteriormente por resolucion unanime de los
socios 0, en su defecto, el valor resultara del que determinen uno o mas
peritos designados por los socios en forma unanime. A diferencia del
articulo 50 de la LGS (que especificamente dispone que las prestaciones
accesorias no integran el capital), de la sola redaccion de la LACE podria
interpretarse que las prestaciones accesorias podrian integrar el capital
social. En linea con la finalidad principal de la LACE -fomentar el

desarrollo de nuevos emprendimientos- la SAS permitiria asi estructurar
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en el estatuto social un régimen con dos categorias de socio: el
emprendedor (que aportard su conocimiento para el desarrollo del
negocio) y el inversor (que efectuara el aporte econémico).

V) Posibilidad de pactar la prohibicion de transferencia de acciones en el

instrumento constitutivo. La LACE permite que los socios de la SAS

establezcan restricciones a la libre transferencia y circulaciéon de las
acciones, hasta el punto de permitirles prohibir su transferencia,
apartandose asi de lo dispuesto por la LGS*®. En este sentido, la LACE
establece que la forma de transferencia o negociacion de acciones sera la
prevista por el instrumento constitutivo (en el cual se podré, por ejemplo,
requerir que toda transferencia de acciones o de alguna clase de ellas
cuente con la previa autorizacion del érgano de gobierno). Por otra parte,
los socios pueden pactar en el instrumento constitutivo la prohibicién de
transferencia de acciones -0 de alguna de sus clases- por un plazo
maximo de diez (10) afios, pudiendo dicho plazo ser prorrogado por
periodos adicionales no mayores de diez (10) afios, siempre que la
decision se adopte por el voto favorable de la totalidad del capital social.
Esta posibilidad de limitar la transferencia de acciones busca proteger la
figura del socio emprendedor, cuya participacion suele ser fundamental
para el desarrollo del negocio. Toda negociacion o transferencia de
acciones que no se ajuste a lo previsto en el instrumento constitutivo sera
de ningun valor.

vi) Limitaciones para constituir y mantener el caracter de SAS. Para poder

constituir y mantener el caracter de SAS, la sociedad no debera ser de

16 \éase articulo 153 para la SRL vy articulo 214 para la SA, que establecen la posibilidad de limitar la
transmisibilidad de las cuotas/acciones, pero no prohibirla.
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vii)

economia mixta o tener participacion estatal mayoritaria, ni realizar
operaciones de capitalizacion, ahorro o en cualquier forma requerir
dinero o valores al publico con promesas de prestaciones 0 beneficios
futuros, ni podra explotar concesiones o servicios publicos. Por otra
parte, la LACE establece que la SAS no podra ser controlada ni participar
en un mas de un treinta por ciento (30%) del capital de sociedades que
se encuentren comprendidas en los incisos 3, 4 y 5 del articulo 299 de la
LGS (que receptan los supuestos explicados precedentemente). Por el
contrario, la SAS si podra exceder el importe de capital que les impone
a la SAy SRL la sujecion a fiscalizacion estatal permanente (conforme
lo establecido en el articulo 299, inciso 2, de la LGS), sin tener, en
principio, consecuencias similares a las que se establecen parala SAy la
SRL. Mas adelante en este trabajo explicaremos que, como consecuencia
de la regulacion de este tipo societario en el ambito de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, ciertas obligaciones con consecuencias
similares a las de quedar encuadradas en el articulo 299 LGS aplican en
la practica a las SAS registradas en dicha jurisdiccion.

Registros/Libros digitales. La SAS debe llevar libros de actas, de registro

de acciones, diario y de inventario y balances, todos ellos
individualizados por medios electrénicos ante el Registro Publico. A
tales efectos, la LACE impuso a los registros la obligacién de
reglamentar e implementar mecanismos para que la SAS pueda llevar sus
registros mediante medios digitales y/o mediante la creacién de una
pagina web en donde se encuentren volcados la totalidad de los datos de

dichos registros. La IGJ, por su parte, reglament6 a través de la
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Resolucién General N° 6/2017 la forma de llevar los libros digitales para
las SAS registradas en el ambito de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
y lo propio hicieron los registros provinciales. La referida resolucion
establece que cada registro digital estara compuesto de archivos digitales,
que se guardaran en formato inalterable (.PDF, .zip o similar). La SAS
deberd llevar los archivos digitales individualizados a través de los
criptogramas, ordenados cronoldgicamente, en carpetas por cada registro
digital, con el correspondiente recibo de encriptamiento, los que deberan
ser alojados en la sede social. Se entendera por “individualizacién” la
obtencion de un criptograma, a través de la aplicacion que a tal efecto
pone a disposicion el Ministerio de Modernizacion. De conformidad con
lo establecido en el inciso 3 del articulo 58 de la LACE, establece la 1GJ
que se entendera por registracion la informacion del ndmero de
criptograma obtenido al momento de la individualizacion, en un registro
propio de cada SAS que llevara a tal efecto la IGJ. Por cada registracion
efectuada en los libros (registros digitales) de la SAS, el sistema otorga
un recibo de encriptamiento firmado digitalmente, lo que sirve a la
sociedad como prueba de la registracion. Asimismo, dicha aplicacion
permite cotejar el criptograma de cualquier archivo digital y compararlo
con el asentado en el registro digital a los efectos de verificar la
legitimidad del documento. Asi, el requisito de correlatividad de los
asientos en los libros de la SAS queda satisfecho en el soporte digital
mediante el encadenamiento de los archivos digitales que conforman

dichos libros, formando una especie de cadena de bloques (similar a la
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tecnologia blockchain'”). Cabe sefialar que, en virtud de la obligacion de
cada Registro de regular los mecanismos para el procedimiento de
rubrica y registracion de los libros digitales, existe gran asimetria entre
los procedimientos implementados por las distintas jurisdicciones
provinciales®®,

viii)  Organo de fiscalizacion optativo. El titulo del articulo 53 “6rgano de

fiscalizacion opcional” nos anticipa el caracter que tendra el érgano de
fiscalizacion en la SAS. En tal sentido, el ultimo parrafo del articulo 53
de la LACE establece que en el instrumento constitutivo de la SAS podra
establecerse un organo de fiscalizacion, sindicatura o consejo de
vigilancia, que se regira por sus disposiciones y supletoriamente por las
normas de la LGS, en lo pertinente. Explica Balbin que: “la existencia
de 6rganos de fiscalizacion coopera con la necesidad de controlar de
manera permanente la marcha de la administracion y gestion de los
negocios, con el fin de prevenir arbitrariedades de los administradores
en detrimento de la sociedad (de los intereses sociales) o de los
socios”*°. Siguiendo la tendencia de la reforma que introdujo la Ley N°

22.903 al articulo 284 LGS (autorizando a las sociedades no

17 Explica Balbin que: “La tecnologia blockchain es una base de datos distribuida y compartida, que se
compone de diversas cadenas de blogques (de alli su nombre), las cuales impiden la modificacion de los
datos que contienen una vez que han sido publicados, utilizando un sellado de tiempo que esta enlazado a
un blogue anterior. Funciona como un libro para el registro de cualquier transaccion. Al utilizar claves
criptogréficas y al estar distribuido en muchas computadoras que hacen de servidor, hace que sea muy
dificil manipular o alterar los datos que contiene, ya que al estar distribuido, la alteracién de una sola
copia no tendria ningun efecto, ya que el resto hara de auditores de la informacion. Los bloques que hacen
a la cadena tienen un hash (contrasefia numérica) del bloque anterior, y se ordenan en la cadena por orden
cronoldgico”. BALBIN, Sebastian. “Sociedades por acciones simplificadas”. 2019.

18 En el caso de la provincia de Mendoza, por ejemplo, la Direccidn de Personas Juridicas dispuso mediante
la Resolucién 420/2020 que hasta tanto cuente con la tecnologia necesaria para verificar el debido
cumplimiento de los recaudos aplicables a los registros digitales, la SAS deberd llevar los libros en formato
papel (a excepcién del Libro Diario que podra ser llevado en forma mecanica), manteniéndose dicha
circunstancia al dia de hoy.

19 BALBIN, Sebastian. “Sociedades por acciones simplificadas”. 2019.
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comprendidas en el articulo 299 de la LGS a prescindir de la sindicatura
cuando asi esté previsto en el estatuto), la LACE permite a la SAS
prescindir del érgano de fiscalizacion. En las SAS en las que no existe la
fiscalizacion a través de la sindicatura o consejo de vigilancia, es cada
socio en ejercicio de su derecho de control individual, quien tiene el
derecho de exigir a los administradores informacion sobre los negocios
sociales y el de consultar los libros. Cabe preguntarse cémo el caracter
opcional del o6rgano de fiscalizacion establecido por la LACE se
armonizaria con la posibilidad de que la SAS sean constituidas por un
anico socio, siendo que, bajo el régimen general de la LGS las sociedades
unipersonales se encuentran encuadradas en el articulo 299 y no pueden,
en consecuencia, prescindir de la sindicatura conforme lo autoriza su
articulo 284. Mas adelante en este trabajo analizaremos como, a través
de su reglamentacion, la IGJ ha vedado a las SAS registradas en el ambito
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires la posibilidad de prescindir del
organo de fiscalizacion, yendo manifiestamente en contra de lo
establecido por la LACE que le asigno el caracter de opcional a dicho
drgano.

Simplificacién de tramites. En concordancia con la finalidad de la LACE

que explicamos precedentemente (la reduccion de los obstaculos
administrativos que los emprendedores enfrentan a la hora de desarrollar
un negocio y la creacion de un nuevo tipo societario mas agil), la LACE
impone una serie de obligaciones a entidades publicas, privadas y
organismos de control para simplificar la constitucion y ciertos aspectos

de funcionamiento de la SAS: a) los Registros Publicos deberan aprobar
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modelos tipo de instrumentos constitutivos para facilitar la inscripcion
registral; b) la Administracion Federal de Ingresos Publicos (“AFIP”)
debera otorgar a las SAS su CUIT dentro de las veinticuatro (24) horas
de presentado el trdmite, sin necesidad de presentar una prueba de su
domicilio en el momento de iniciar del tramite; y c) las entidades
financieras deberan prever mecanismos que posibiliten a la SAS la
apertura de una cuenta bancaria en un plazo breve, requiriendo
Unicamente la presentacion del instrumento constitutivo debidamente
inscripto y la constancia de obtencion de la CUIT.

1. LOS DESAFIOS QUE PLANTEA EL ACTUAL REGIMEN NORMATIVO
APLICABLE A LA SAS.

A) La relevancia de la autonomia de la voluntad en la SAS.

La autonomia de la voluntad es considerada un principio general del derecho
argentino, de fuente constitucional. Como explica Vargas Balaguer?, la autonomia de la
voluntad descansa sobre dos bases: la libertad de contratar, por una parte, que da derecho
a contratar o no contratar y, por otro lado, la libertad contractual o autorregulacién, que
da derecho a regular el contrato conforme el propio albedrio. Es de larga data el debate
doctrinario en cuanto a la mayor o menor flexibilidad que deben brindar a los socios las
normas que regulan las sociedades en general. Tomando como primer punto de andlisis
el derecho comparado, la tendencia actual parece apuntar hacia una reduccion de las
normas imperativas, otorgando a las partes mayor flexibilidad a la hora de establecer los

principios que reglamentardn la sociedad que pretenden constituir. En el derecho

20 VARGAS BALAGUER, Humberto G. 2022. “Autonomia de la voluntad y sus limites”. XV Congreso
Argentino de Derecho Societario, XI Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa, Tomo Il.
Editorial de la Facultad de Ciencias Econdmicas.
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argentino, por otra parte, como explica Vitolo?, la creciente utilizacion de convenios de
sindicacién de acciones, protocolos de familia o de convenios reguladores de derechos
sociales, constituye en si misma una demostracion empirica de la importancia del
componente contractual en la estructura societaria. Mediante este tipo de acuerdos
parasocietarios, los accionistas buscan asegurar su inversion o defenderse de conductas
oportunistas, ya sea de otros accionistas o de los miembros del 6rgano de administracion,
que podrian generar una pérdida de valor de su inversion. Sin embargo, como mas
adelante analizaremos, la autonomia de la voluntad no es un derecho absoluto, sino que
se encuentra limitado por ciertas normas que revisten el caracter de imperativas y como
tales, no pueden ser dejadas de lado por acuerdo de las partes.

La incorporacion de la SAS al ordenamiento juridico argentino se alinea con la
marcada tendencia hacia una mayor valorizacion de la autonomia de la voluntad (que,
como observamos, encuentra sustento en las fuentes de derecho foraneo que reconoce la
LACE), para permitir que los socios acuerden ab initio la forma que mejor se adapte al
desarrollo de su negocio. En palabras de Duprat: “El régimen de las SAS vino, sin dudas,
a modificar la mirada tradicional sobre el derecho societario, al cuestionar la
imperatividad difusa del régimen impuesto por la ley 19.550 y al priorizar el principio
de la autonomia de la libertad contractual en el disefio estatutario para lograr su mejor
adaptacion a los intereses de los socios y a las necesidades de la empresa o negocio
societario ’??. Parte de la doctrina ha incluso calificado como nota tipificante?® de este

nuevo tipo social el rol que se le ha otorgado en la LACE a la autonomia de la voluntad

2L VITOLO, Daniel R. “Ley 27.349 comentada: apoyo al capital emprendedor. Sistemas de
Financiamiento Colectivo (crowdfunding). Sociedad por Acciones Simplificada (SAS). Cuadro
comparativo con la ley 19.550 y el Codigo Civil y Comercial de la Nacién”. 2017.

22 DUPRAT, Diego A. J. 2019. “La sociedad por acciones simplificada (SAS) desde el analisis econdmico
del Derecho”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/3241/2019.

23 Al respecto, véase “La autonomia de la voluntad como nota tipificante de la Sociedad por Acciones
Simplificadas”, PEREZ HUALDE, Fernando, 2017, Publicado en La Ley, cita online: TR LALEY
AR/DOC/2334/2017.
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de los socios. Compartimos parcialmente esta conclusion®* en la medida en que el
régimen de la SAS indudablemente permite a los socios autorregular ciertas cuestiones y
definir un estatuto que se adapte a sus necesidades e intereses, asi como a las
particularidades de su negocio. En esta linea, Ramirez?® explica que la SAS adopt6 como
eje central de su regulacion a la autonomia de la voluntad, teniendo los socios libertad
para establecer las normas especificas que regulen sus necesidades particulares. De
hecho, la mayoria de las reglas incluidas en la LACE son lo que se denomina default
rules, es decir, supletorias de las que los socios de la SAS decidan estatutariamente
incorporar. En este sentido, la LACE ha dejado un amplio margen de maniobra a los
socios de la SAS al momento de redactar el instrumento constitutivo, siendo algunos
ejemplos del rol predominante de la autonomia de la voluntad: i) la posibilidad de
establecer la prohibicion de la transferencia de acciones por un plazo de 10 afios,
renovable por unanimidad; ii) el régimen de prestaciones accesorias, permitiendo como
explicaramos una estructura donde convivan el socio inversor con el desarrollador del
negocio; y iii) la posibilidad de reconocer idénticos derechos politicos y econémicos a
distintas clases de acciones, independientemente de que existan diferencias en el precio
de adquisicion o venta. Explica Ramirez que: “Limitar la autonomia de la voluntad en
muchos casos llevaria a la imposibilidad de que los socios pudieran ajustar sus contratos
a sus necesidades o realidades, lo que forzaria a buscar atajos no siempre eficaces,
utilizando alguna intrincada y complicada estructura contractual para sortear las
restricciones —acuerdos parasocietarios, socios de cémodo, etc.- y recurriendo a

peticiones anacronicas del ordenamiento (por ejemplo: pluralidad de socios, objeto

24 Como mas adelante desarrollaremos, la autonomia de la voluntad de los socios se ve en la practica
limitada por el uso de estatutos modelo.

25 RAMIREZ, Alejandro H. 2022. “Alcance de la supletoriedad de la Ley General de Sociedades en la
Sociedad por Acciones Simplificada (SAS)”. XV Congreso Argentino de Derecho Societario, XI
Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa, Tomo Il. Editorial de la Facultad de Ciencias
Econdmicas.
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social limitado, capital social suficiente, clausulas que limiten la transferencia de
acciones, etc.)”?®. Como adelantamos, son los propios socios (en particular, los
emprendedores en el caso de la SAS) quienes mejor pueden regular sus relaciones
societarias.

Sin perjuicio de lo expuesto, otorgar amplia libertad a las partes para redactar el
estatuto social no implica necesariamente que el mismo sea eficiente en el sentido de
prever en forma anticipada todas las posibles contingencias que puedan ocurrir en el
futuro, ni de asignar en forma correcta los derechos y obligaciones. Es Util en este punto
servirnos del analisis economico del derecho como herramienta de analisis de las normas
juridicas, considerando como explica Duprat?’ a las normas como incentivos para
desalentar o incentivar conductas de los agentes, con base en las nociones de eficiencia y
racionalidad. El contrato de sociedad es por definicion un contrato incompleto, cuyos
vacios se deben en primer lugar a la falta de informacion que afectara a las partes al
momento de la constitucién de la sociedad (sumada ademas a la confianza existente entre
las partes al inicio de su relacion, que las lleva erroneamente a creer que ningun conflicto
ocurrira entre ellas en el futuro) y, en segundo lugar, al hecho de que una redaccién mas
minuciosa y completa -que prevea anticipadamente todos y cada uno de los escenarios
posibles- serd también mucho mas costosa para las partes. En este contexto, las hormas
supletorias juegan un papel muy importante, siendo que integraran el contrato en todos
los aspectos que no hayan sido previstos por las partes en forma anticipada. Explica
Duprat que mientras mayor libertad de autorregulaciéon exista, mejores normas de
integracion contractual de aplicacidn supletoria deberan existir, siendo que estas Ultimas:

“ahorran costos de transaccion contractuales, al ofrecer reglas y soluciones a bajo costo

%6 RAMIREZ, Alejandro H. “Alcance de la supletoriedad de la Ley General de Sociedades en la Sociedad
por Acciones Simplificada (SAS)”. 2022.

27 DUPRAT, Diego A. J. 2019. “La sociedad por acciones simplificada (SAS) desde el analisis econdmico
del Derecho”. Publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/3241/2019.
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(en realidad, a costo cero para las partes), pudiendo las partes evitar la negociacion y
regulacion de determinados aspectos”. En otro orden de ideas, observamos que resulta
paraddjico que la LACE -cuya finalidad fuera la libertad de creacion de sociedades, su
constitucion y regulacion contractual, sustentado ello en el principio de la autonomia de
la voluntad que estamos analizando- bajo el pretexto de facilitar la inscripcion registral
de la SAS, establezca la obligacion de los Registros Pablicos de aprobar modelos tipo de
instrumentos constitutivos, siendo que esta practica limita el ejercicio de la autonomia de
la voluntad de los socios. Desde nuestra Optica, fomentar la utilizacion de modelos o
estatutos sociales tipo puede limitar los beneficios derivados de la posibilidad que brinda
la SAS de que los socios negocien y acuerden libremente las disposiciones a ser incluidas
en el instrumento constitutivo de la SAS. Ello, sumado a que probablemente no existan -
o0 por lo menos en la etapa inicial de un negocio 0 emprendimiento- incentivos que lleven
a los socios a asumir los costos de disefiar y negociar un estatuto a la medida de su
negocio, pudiendo adoptar el estatuto modelo a un costo mucho menor.

Por otra parte, se reconoce que la autonomia de la voluntad cede en virtud de la
importancia de mantener ciertas normas a los efectos de proteger, por ejemplo, a
acreedores y accionistas minoritarios?®. Parte de la doctrina calificaria a este tipo de
normas como “de orden publico”® y, si bien excede el objeto de este trabajo,
consideramos que merece la pena hacer una breve mencion al debate que se presenta
respecto de la existencia o no de un orden publico en el marco del derecho societario.

Quienes abogan por la existencia de un orden publico societario sostienen que existe un

28 Véase al respecto “La SAS y las normas generales de la Ley de Sociedades”. MANOVIL, Rafael M.
2019. Publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/718/2019 antes citado.

2 Como explica Balbin: “en términos generales, se denomina orden publico al conjunto de principios
eminentes —fundamentales— a los cuales se vincula —y en los cuales se cimienta— la digna subsistencia
de la organizacion social establecida. Si su positivacién dista de ser univoca, su supresion resulta
imposible”. BALBIN, Sebastian. 2016. “Nulidad en materia societaria”, publicado en La Ley, cita online:
TR LALEY AR/DOC/1312/20186.
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interés subyacente que las normas pretenden tutelar, interés que excede la érbita de los
propios socios (por ejemplo, el de acreedores, inversores y terceros) y justifica la
existencia de normas que no pueden ser dejadas de lado por acuerdo de las partes. En esta
linea se encuentra, por ejemplo, Martorell*°, que sostiene que el orden publico actiia como
limite a la autonomia de la voluntad, resultando nulos los actos o contratos cuyo contenido
sea contrario a los intereses colectivos de una comunidad plasmados en principios y reglas
de derecho. En el caso del derecho societario en particular, plantea que la normativa que
regula a las sociedades —y fundamentalmente a las SA— ha sido modelada sobre la
garantizacion por parte del legislador de un equilibrio en la tutela de los intereses de los
socios, los acreedores, los inversores u ahorristas y los terceros, en la cual el orden publico
posee y debe seguir poseyendo un rol fundamental. En tal sentido Martorell*! afirma: “Es
que si negamos la existencia de normativa de Orden Publico en la Ley General de
Sociedades y pretendemos que asi se lo reconozca expresamente por la via de sostener
que las disposiciones de la ley 19.550 son s6lo "imperativas™ o "de interés publico” y, en
cuanto tales, pasibles de ser dejadas de lado por las partes, estaremos consagrando en
los hechos una verdadera dictadura de las mayorias, con grave riesgo de la afectacion
de los valores comunitarios y del interés nacional ”. Por otra parte, otros autores como
Balbin®? sostienen que no deben confundirse las normas de orden piblico con las normas
imperativas, no existiendo las primeras en el ordenamiento societario y estando este
Unicamente integrado por normas de caracter imperativo, inderogables o indisponibles,
destinadas a la proteccion de derechos e intereses individuales, cuya violacion no acarrea

nulidades de efectos insalvables. En este sentido, coincidimos con Balbin cuando sostiene

30 MARTORELL, Ernesto E. 2018. “El Orden Publico en el Derecho Societario argentino. Vigencia y
embates de la posmodernidad”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/2323/2018.

31 MARTORELL, Ernesto E. 2018. “El Orden Publico en el Derecho Societario argentino. Vigencia y
embates de la posmodernidad”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/2323/2018.

32 BALBIN, Sebastian. “Nulidad en materia societaria”. 2016.
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que: “Es a partir de la apuntada especificidad del derecho societario, de la naturaleza
juridica del contrato de sociedad y del especial régimen de nulidades consagrado en la
Ley Gral. De Sociedades, que se ha llegado a afirmar la imposibilidad sin mas de que
una decision societaria lesione el orden publico” y que: “Algunos autores incluso
distinguen el orden publico del interés publico, que hace a la conveniencia de un pais en
un momento determinado pero que no se identifica con aquel. El interés publico
prevalece sobre el interés privado pero no sobre el orden publico, siendo el régimen de
la sociedad de interés publico pero no de orden pablico”. Compartimos esta postura por
considerar que, dado el contenido patrimonial de las relaciones entre los socios de la
sociedad, indudablemente existe un interés publico que debe ser protegido (por ejemplo,
el de terceros contratantes y acreedores de la sociedad) pero ello no justifica la
calificacion de las normas que tutelan dicho interés como de orden puablico.

Sentada nuestra postura respecto de la inexistencia de normas de orden publico en
el &mbito del derecho societario y reconociendo que existen normas que pretenden
proteger un interés pablico, resulta de utilidad diferenciar entre las normas que revisten
el caracter de imperativas y las que son supletorias. Consideramos que Richard expone
con claridad la distincion entre unas y otras al establecer que: “Una ley es imperativa
cuando no es posible sustraerse a lo que obliga o prohibe, y es supletoria cuando lo
dispuesto por la norma puede ser cambiado o modificado segun la voluntad de las
personas intervinientes en la situacion juridica por la ley elaborada o regulada, actuando
ante la falta de prevision estatutaria en el caso de sociedades 3. En este sentido, las
normas imperativas de la LGS buscan garantizar seguridad juridica y, asimismo,

equilibrio de intereses entre la sociedad y los terceros con los que contrate, asi como entre

33 RICHARD, Efrain H. 2020. “Autonomia de la voluntad en la configuracion de sociedades. Las normas
imperativas y las crisis patrimoniales con la suspension del art. 94, Inc. 5°, LGS, por la Ley de
Emergencia”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/10/2020.
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los mismos socios. Cabe diferenciar en este punto la situacion de las sociedades abiertas
(por ejemplo, las que recurren al ahorro publico) que justifican la imposicién de mayores
restricciones a la autonomia de los socios -en proteccion de otros accionistas, tenedores
de titulos de deuda y de otros terceros interesados-, de la situacion que se presenta en el
caso de las sociedades cerradas, donde la amplia libertad en materia de negociacion
contractual debera prevalecer a los fines de que los propios socios puedan regular sus
relaciones de acuerdo a sus necesidades especificas. Al referirse a las sociedades cerradas,
Schneider explica que: “En estas debe prevalecer una amplia libertad de resoluciones,
de modo que las relaciones juridicas entre los asociados correspondan a sus necesidades
especificas. McCahery afirma que la existencia de preceptos imperativos en este ambito
no solo limita las posibilidades empresariales, sino que ademas restringe la creatividad
y el surgimiento de nuevas estructuras juridicas que puedan adaptarse a las cambiantes
necesidades del trafico”®*. En consecuencia, la autonomia de la voluntad no es absoluta
y, por ende, como profundizaremos mas adelante en este trabajo, la libertad en cabeza de
los socios de la SAS encontrara su limite las normas imperativas de la LGS cuyo objeto
es proteger un interés publico o un interés general. En similar sentido, la autonomia de la
voluntad de los socios se encontrara también limitada por los principios generales del
CCyCN para el ejercicio de los derechos establecidos en los articulos 9 a 14, que sujetan

la conducta de las partes a la buena fe y protegen frente al abuso del derecho.

B) Integracion normativa de la LACE y la LGS. Aplicacién del régimen
general de la LGS a la SAS. Normas imperativas y régimen supletorio.

3 SCHNEIDER, Lorena R. 2020. “Menosprecio al ordenamiento juridico e injustificado retroceso hacia
la burocratizacién en las SAS. La importancia de la autonomia de la voluntad”, publicado en La Ley, cita
online: TR LALEY AR/DOC/2504/2020
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Desde nuestra perspectiva, la redaccion de la LACE no es suficientemente clara
en cuanto a como se aplicaran a la SAS las normas establecidas en el régimen general de
la LGS. Sin dudas el legislador podria haber establecido en forma precisa cual sera la
jerarquia normativa aplicable a la SAS, evitando asi la incertidumbre que existe
actualmente en cuanto a como la SAS se integra al régimen general aplicable a los
restantes tipos societarios existentes en nuestro ordenamiento juridico. Ello ha sido objeto
de gran debate entre los doctrinarios, que aun no han logrado responder en forma unanime
el interrogante de como se vinculan las normas de la LACE con las de la LGS.

Seguidamente intentaremos determinar cual es el orden de prelacion normativa
aplicable a la SAS. Para ello, podemos servirnos en primer lugar del CCyCN como
herramienta, que en su articulo 150 establece que las personas juridicas privadas se rigen:
i) por las normas imperativas de la ley especial o, en su defecto, del CCyCN; ii) por las
normas del acto constitutivo; y iii) por las normas supletorias de leyes especiales, 0 en su
defecto, del CCyCN. En este contexto, siendo tanto la LACE como la LGS leyes
“especiales”, cabe preguntarnos como ambas se relacionan entre si en lo referido a la
SAS. Como explicaramos precedentemente, existen en el ordenamiento juridico en
general y, en particular, en la LGS, normas de caracter imperativo, que son indisponibles
e irrenunciables por las partes, por tener sustento en el interés general. Por otra parte,
existen normas que revisten el caracter de supletorias, siendo en consecuencia disponibles
en el sentido de que pueden ser dejadas de lado de comin acuerdo y por via contractual.
A fin de determinar qué normas revisten el caracter de imperativas, es dable como explica
Vargas Balaguer®® considerar tres principios aplicables al contrato de sociedad: i) la causa
fin del contrato (la comunidad de riesgos, expresada en el articulo 1 de la LGS cuando

establece que los socios se obligan a realizar aportes, participando de los beneficios y

% VARGAS BALAGUER, Humberto G. “Autonomia de la voluntad y sus limites”. 2022.
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soportando las pérdidas); ii) el objeto del contrato, es decir la actividad para cuyo
desarrollo la sociedad se constituyd; vy iii) el principio general de no causar dafios a
terceros (alterum non ladere) al que la Corte Suprema de Justicia de la Nacion ha
otorgado el caracter de constitucional. En consecuencia, explica Vargas Balaguer que:
“son indisponibles todas las cuestiones atinentes a la causa fin del negocio societario, al
objeto como actividad, al capital social, a las causales de disolucion, al proceso de
liquidacion, al régimen de responsabilidad de la sociedad, de sus socios, controlantes y
administradores™®®.

Sin embargo, consideramos que al analizarse las normas imperativas debe
distinguirse cudl es el bien tutelado por dichas normas, siendo que no es lo mismo
resguardar los derechos de terceros de buena fe que contraten con la sociedad, que
resguardar los derechos de los propios socios. En este sentido, explica Manovil que: “No
debe olvidarse que las normas imperativas, restrictivas de la autonomia de la voluntad,
deben responder a la proteccion de un interés que el legislador entienda que, por algun
motivo, lo requiera. Salvo muy contados aspectos en los que puede estar en juego un
interés publico, como en el supuesto del objeto o la actividad ilicita de una sociedad, o
un interés general, como el de los acreedores, los intereses protegidos son intereses
privados. Consecuencia de ello es que, operada la proteccion de la norma imperativa, el
objeto de esa proteccion es disponible por el sujeto protegido, de lo mismo deriva también
que, si el bien juridico protegido no ha sufrido dafio, no cabe reclamo o impugnacién
alguna™®’. Es posible entonces afirmar que regiran para la SAS las reglas de la parte
general de la LGS que podamos calificar de “imperativas”, es decir, las que derivan de

principios cuyo objeto es proteger un interés pablico o un interés general. También en

% VARGAS BALAGUER, Humberto G. “Autonomia de la voluntad y sus limites”. 2022.
3" MANOVIL, Rafael M. 2019. “La SAS y las normas generales de la Ley de Sociedades”, Publicado en
La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/718/2019.
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esta linea explica Favier Dubois que debe diferenciarse la proteccion de los derechos de
los socios de los derechos de los terceros, al sostener que: “Toda norma pensada por el
legislador para proteger exclusivamente al socio puede ser inmolada en el altar de la
libertad contractual y dejar paso a lo que se convenga en contrario. Reciprocamente,
toda norma pensada en proteccion de los terceros acreedores sociales no puede ser
contrariada por clausula estatutaria alguna. En los casos de omision estatutaria, podran
aplicarse las reglas de la LS que protegen a los terceros pero no las que solo atienden a
los intereses privados de los socios™,

Por otro lado, cabe diferenciar el concepto de “imperatividad” del de
obligatoriedad. Como explica Balbin®°: “Que la ley sea obligatoria no necesariamente
implica que sea imperativa; la obligatoriedad importa el deber de acatamiento de sus
estipulaciones, mientras que la imperatividad significa que el precepto no puede ser
dejado sin efecto por ninguna estipulacion contraria, legal o convencional, sino a costa
de la pérdida de tal calidad a través de un proceso de sustitucion. La inderogabilidad e
indisponibilidad contractual de las normas imperativas impone la renuncia in abstracto
a su proteccion. Pero ante una resolucion asamblearia que fuera contraria a una norma
imperativa, surge un derecho concreto de hacer valer aquella proteccion. Este derecho
es disponible por el sujeto protegido: esta en juego Unicamente su particular interés
referido al caso concreto y podria renunciarlo o transar sobre él. Por lo tanto para
ejercerlo es legitimo y l6gico que la Ley disponga que tiene la carga de hacerlo conforme
al régimen (art. 251y ss) y antes de expirar el plazo de caducidad que ella fija"

En consecuencia, a partir de lo que resefiamos en este capitulo, podemos concluir

que rigen para la SAS ciertas normas de la LGS que buscan proteger un interés general

3 FAVIER DUBOIS, Eduardo M. 2017. “La sociedad por acciones simplificada y el sistema societario:
cuatro preguntas y el miedo a la libertad”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY
AR/DOC/3844/2017.

3 BALBIN, Sebastian. “Nulidad en materia societaria”. 2016.
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como, por ejemplo, el articulo 1 (tipicidad), 13 (estipulaciones nulas), 16 y 17 (régimen
de nulidad y atipicidad), 54 (dolo o culpa del socio o controlante e inoponibilidad de la
persona juridica), 58 (actos notoriamente extrafios al objeto social), 59 (diligencia del
administrador), 94 inciso 5° (disolucion por pérdida de capital social), 96 (pérdida del
capital), entre otros.

Por su parte, la propia LACE contiene en su texto algunas remisiones expresas a
la LGS que refuerzan su aplicacion supletoria. En primer lugar, el articulo 33 de la LACE
juega un rol clave para intentar desentrafiar la cuestion de como se relacionan la LACE y
la LGS. Este articulo hace una remision implicita al articulo 1 de la LGS, cuando crea la
SAS como un nuevo tipo societario (con el alcance y las caracteristicas previstas en la
LACE). En segundo lugar, el articulo 33 dispone también que a la SAS supletoriamente
le seran de aplicacion las disposiciones de la LGS, en cuanto se concilien con las de la
LACE. La norma no refiere que la LGS sea supletoria, sino que se aplica
“supletoriamente”, lo que permite afirmar que, en caso de existir en la LACE una norma
que regule expresamente alguna materia, aplicara aquella por sobre lo que al respecto
establezca la LGS, siendo que las normas de la LACE rigen por sobre las de la LGS vy,
asimismo que, en caso de ausencia de regulacion o silencio, se aplicaran las normas de la
LGS (que, de alguna manera, complementan a la LACE). La cuestién radica ahora en
determinar si, a falta de una norma expresa en la LACE, se aplicaran en forma directa las
previsiones que al respecto establezca la LGS, es decir, si la remisién a la LGS refiere a
todas sus normas (tanto las imperativas como las supletorias) o, por el contrario,
solamente a las que revisten el caracter de imperativas. Explica Ramirez que el proyecto
original de la LACE limitaba atin mas la aplicacion de la LGS: “El art. 33 fue modificado
en la Camara de Diputados. El texto original del proyecto enviado por el Poder Ejecutivo

establecia que «seran de aplicacion las disposiciones del Capitulo I de la Ley General
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de Sociedades N.° 19.550, en cuanto se concilien con las de esta ley y la naturaleza de
la S.A.S., sin perjuicio de lo previsto en el art. 49 de la presente». Este articulo solo hacia
remision al capitulo | de la LGS, y siempre y cuando se conciliara con esta ley y con la
naturaleza de la SAS (...)”*° (el resaltado es propio). Ambas referencias fueron eliminadas
de la redaccion actual del articulo 33 pero nos sirven como parametro de lo que el
legislador pudo haber tenido en mente al redactar dicho articulo.

Por otra parte, al establecer la LACE la aplicacion de la LGS en forma supletoria
y, ademas “en cuanto sea conciliable con la LACE”, cabe preguntarse asimismo si,
cuando una cuestion no se encuentre regulada en la LACE pero si en la LGS, podria no
ser de aplicacion a la SAS por no ser conciliable con la primera. El término conciliar
significa “poner de acuerdo a dos 0 mas personas o cosas” y “hacer compatibles dos o
mas cosas™. Entendemos que la conciliacion a la que hace referencia el articulo no
presupone que la materia o tema esté regulada en ambos cuerpos normativos (tanto la
LACE como la LGS) sino que se refiere a analizar que la finalidad de la norma sea
compatible con los fines y espiritu de la LACE. En nuestra opinion, de la lectura de la
LACE y de la LGS no parecerian surgir ejemplos de normas imperativas de la LGS que
resulten inconciliables con la LACE, siempre teniendo como parametro de analisis los
principios que se infieren de la LACE y su finalidad (ya que, como ya se explico, cuando
existiera una norma explicita en la LACE, ésta aplicaria por sobre lo establecido en dicha
materia en la LGS).

El articulo 33 de la LACE se integra, ademas, con el articulo 36, que establece el
contenido del instrumento constitutivo y lo hace “sin perjuicio de las clausulas que los

socios resuelvan incluir”. Ello implica, necesariamente, que la LACE establece los

4 RAMIREZ, Alejandro H. “Alcance de la supletoriedad de la Ley General de Sociedades en la Sociedad
por Acciones Simplificada (SAS)”. 2022.
41 Fuente: Diccionario de la Real Academia Espafiola.
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parametros que como minimo debera contener el instrumento constitutivo, siendo los
socios libres de pactar clausulas adicionales a los efectos de adecuarlo a sus necesidades
particulares. En este contexto, si los socios de la SAS establecen -en forma voluntaria y
sin vicios- clausulas en el instrumento constitutivo y lo hacen con pleno conocimiento de
las consecuencias de dichas previsiones, nada obstaria a que sean plenamente validas,
aunque difieran de los derechos que establece para los socios la LGS. Podrian asi, por
ejemplo, establecer derechos de voto que superen el limite de la LGS de cinco votos por
accion o, incluso, la emisién de acciones sin derecho a voto. Ello, dado que el legislador
reglamenta en forma expresa lo referido a los derechos que otorgaran las acciones de la
SAS -en el articulo 47 de la LACE- al establecer unicamente que “en el instrumento
constitutivo se expresaran los derechos de voto que le correspondan a cada clase de
acciones”. En este sentido, siendo que la Unica exigencia de la LACE es que los derechos
de voto se indiquen expresamente, puede en consecuencia inferirse que, de haber sido la
intencion del legislador que las previsiones de la LGS al respecto fueran de aplicacion,
asi lo hubiera previsto en forma expresa el articulo 47. En igual sentido, los socios podran
establecer un derecho a percibir dividendos, a que las nuevas acciones se emitan con
prima de emisién o reglamentar el derecho de receso, entre otros derechos que
consideramos ser disponibles por ser de caracter patrimonial.

En tercer lugar, el articulo 49 de la LACE, al tratar la organizacion juridica interna
de la SAS dispone que: “los socios determinaran la estructura organica de la sociedad y
demas normas que rijan el funcionamiento de los organos sociales” Yy, remite a la LGS
cuando dispone que: “los érganos de administracion, de gobierno y de fiscalizacion -en
su caso- funcionaran de conformidad con las normas previstas en la LACE, en el
instrumento constitutivo y, supletoriamente, por las de la SRL y las disposiciones

generales de la LGS”. El articulo 49 establece un orden claro de prelacion normativa,
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donde la aplicacion supletoria de la LGS deja en evidencia la posibilidad de los socios de
disponer de su aplicacion. En consecuencia, el érgano de gobierno de la SAS se regira en
primer lugar por lo que establezca el contrato social, teniendo los accionistas plena
libertad para regular dicho érgano e incorporar las previsiones y procedimientos que se
adapten a sus necesidades e intereses. En ausencia de regulacion en el estatuto, se aplicara
el articulo 53 de la LACE, unica norma que regula -muy superficialmente- el
funcionamiento del 6rgano de gobierno. Dicho articulo establece unicamente que “la
reunién de socios es el érgano de gobierno de la SAS”, permite la realizacion de sus
reuniones en la sede social o fuera de ella, habilita la utilizacién de medios que permitan
a los socios comunicarse simultaneamente y otorga validez a las resoluciones sociales
que se adopten por el voto de los socios comunicado al 6rgano de administracién a traves
un mecanismo de consulta similar al del articulo 159 de la LGS para las SRL. Podriamos
afirmar entonces que no es mucho lo que aporta el articulo 53 de la LACE, siendo que las
pocas previsiones gque establece respecto del funcionamiento del érgano de gobierno de
la SAS ya se encontraban receptadas en nuestra normativa (ya sea en la LGS o en el
CCyCN). En este sentido, el quorum, las mayorias y todo lo vinculado al funcionamiento
de los 6rganos de administracion y de fiscalizacion, en su caso, quedaran supeditados a
la decision de los socios y, en caso de silencio del estatuto y en forma supletoria, por las
normas de la SRL y disposiciones generales de la LGS.

Finalmente, la LACE remite en forma expresa a las normas aplicables a la
disolucién y liquidacion establecidas en la LGS cuando en los articulos 55 y 56 establece
que la SAS se disolvera por decision de los socios o por las causales previstas en la LGS
y que la liquidacién se realizara conforme a las normas de la LGS, respectivamente.

Como explicamos al inicio de este capitulo, no hay unanimidad en la doctrina

respecto de si la autonomia de la voluntad de los socios puede o no derogar derechos que,
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al menos para la LGS, son indisponibles. Para Ramirez: “(...) al prevalecer la LACE por
sobre la LGS, y teniendo en consideracion que la LACE dispone que prevalece las normas
pactadas por los socios aun sobre las de la LACE, en la SAS la autonomia de la voluntad
prevalece frente a la LGS, la cual se aplicara solo ante el silencio de los socios”*. Para
Cultraro, por ejemplo, la LACE se erige como un ‘“microsistema” normativo
autosuficiente frente a la LGS, cuyas normas solo son aplicables supletoriamente excepto
que en la LACE se disponga lo contrario y, sostiene en este sentido que: “Asi se fija como
principio general que las normas de la Ley 19550 solo tiene una funcién de integracion
ante el vacio legal o contractual; por ende, todas las normas de la LGS son disponibles
para las partes, ain las del capitulo 1° méas alla que sean imperativas en el sistema
general. Solo como excepcion el legislador introdujo normas de envio para aplicar las
de otras leyes de forma imperativa® . Por su parte, otros autores como Aguinaga Baro*
sostienen que negar la aplicacion de la LGS con la excusa de que la SAS se reguld por
fuera de la misma puede conducirnos a resultados mas injustos y desfavorables para las
partes que si aceptamos la aplicacion de la misma ya que podria avalar que los derechos
de los socios y de los terceros queden sin proteccion en algunas circunstancias. En esta
linea, nuestro entendimiento es que la SAS no constituye un “microsistema” normativo
ni tampoco es autosuficiente sino que, utilizando los parametros que explicamos a lo largo
de este capitulo, la LACE debe integrarse con la LGS, mas precisamente con las normas

de dicho cuerpo normativo que revisten el caracter de imperativas y luego, para el caso

2 RAMIREZ, Alejandro H. “Alcance de la supletoriedad de la Ley General de Sociedades en la Sociedad
por Acciones Simplificada (SAS)”. 2022.

4 CULTRARO, Gustavo A. R. 2022. “La autonomia de la voluntad en materia societaria: Regulacion
actual en la Sociedad por Acciones Simplificada”. XV Congreso Argentino de Derecho Societario, XI
Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa, Tomo |. Editorial de la Facultad de Ciencias
Econdmicas.

4 AGUINAGA Baro, Luis F. 2022. “La Sociedad por Acciones Simplificada dentro del sistema juridico”.
XV Congreso Argentino de Derecho Societario, XI Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa,
Tomo |. Editorial de la Facultad de Ciencias Econémicas.
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de ausencia de previsiones al respecto en el instrumento constitutivo, con las demas

normas de la LGS en forma supletoria.

En virtud de lo que hemos hasta aqui analizado, podemos esbozar un orden de

prelacion normativa de la SAS que sera, en consecuencia, el siguiente:

i)

normas no disponibles de la LACE;

ciertas normas de la LGS que revisten, como analizamos, el caracter de
imperativas;

disposiciones del instrumento constitutivo, donde prima la libertad de
contenidos, en virtud del rol preponderante que tiene la autonomia de
voluntad;

supletoriamente, para el caso de ausencia de previsiones en el
instrumento constitutivo, las normas de la SRL -en primer lugar- y las
demas disposiciones generales de la LGS, en el orden y con el alcance
que determinan los articulos 33 y 49 de la LACE como se explico
precedentemente; y

las normas supletorias del CCyCN aplicables a las personas juridicas de

caracter privado, en cuanto sean de aplicacion.

Como analizamos precedentemente, la LACE adopt6 como eje central de la

regulacion de la SAS a la autonomia de la voluntad. Es en razén del rol predominante que

tiene la autonomia de la voluntad que la imperatividad normativa societaria queda

reducida casi por completo, siendo que existen pocas nomas imperativas en la LACE y

que sélo en ausencia de pacto expreso de los socios se aplicaran -de manera supletoria y

en el orden de prelacion antes descripto- las normas de la LGS.

En otro orden de ideas, ha generado algun debate la decision legislativa de crear

la SAS -un nuevo tipo societario que se agrega a los existentes en la normativa-
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haciéndolo por fuera del régimen de la LGS. Ello, ademas, siendo que en los antecedentes
de derecho comparado (las sociedades simplificadas de Francia, Chile, Colombia y
México, entre otras) que se han reconocido como modelos a seguir, la Unica ley
independiente y autobnoma es la de Colombia, mientras que en el resto de las
jurisdicciones la SAS se incorporo a través de modificaciones al régimen que regula las
sociedades en general. Por ejemplo, para Nissen es inconcebible aceptar que ambos
ordenamientos coexistan, siendo que “resultan totalmente contradictorios”™*. Otros
autores, por el contrario, sustentan en la decision legislativa de crear la SAS como un tipo
societario autdbnomo por fuera de la LGS, la idea de que se trata de un microsistema
normativo autosuficiente e independiente de la LGS. Ante el interrogante respecto de si
la SAS debe incorporarse o0 no a la LGS, adelantamos que no consideramos la decisién
legislativa de regular la SAS por fuera de la LGS problematica per se, sino que
entendemos que el desafio viene dado por la falta de claridad respecto de la integracion
de la LACE a la primera. En este sentido, adelantamos que, de clarificarse el orden de
prelacion normativa aplicable a la SAS, no vemos obstaculo para que coexista como un
tipo societario regulado en forma autonoma por fuera de la LGS.

También ha sido objeto de debate el hecho de que la LACE recurre a un sistema
que podemos calificar como hibrido, en el cual se aplican a la SAS las normas relativas

a las sociedades de responsabilidad limitada (en forma supletoria y en todo lo que no esté

4 NISSEN, Ricardo A. 2020. “Sobre los concretos resultados de la incorporacion de las sociedades por
acciones simplificadas (SAS) en la legislacién societaria argentina y las medidas necesarias para evitar
su abuso”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/1650/2020. En tal sentido, afirma Nissen
gue: “Resulta inconcebible aceptar, como sucede hoy en la Republica Argentina, dos ordenamientos
societarios que coexistan y que resultan totalmente contradictorios: esto es: a) por un lado, el régimen de
la ley 19.500, pensado y redactado no solo para reglamentar el funcionamiento de las sociedades en todos
sus aspectos, sino también para proteger a los socios minoritarios y a los terceros de los abuso por el mal
uso de las personas juridicas; y b) por el otro, el régimen de la ley 27.349, de creacion de las denominadas
“Sociedades por Acciones Simplificadas” (SAS), que, a pesar de estar incluido en la ley de apoyo al capital
emprendedor, puede constituir el molde de sociedad para cualquier interesado, incluido para aquellas
personas que no son emprendedores, usufructuando asi derechos y privilegios que supuestamente estaban
reservados para los destinatarios de la ley 27.349”.
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regulado en la LACE o en el instrumento constitutivo) por ejemplo, en materia de 6rganos
y responsabilidad de los administradores, mientras que el capital de la SAS se divide en
“acciones”. La SAS es una sociedad cuyo capital esta representado por acciones, pero al
momento de remitir a las normas de la LGS que supletoriamente se le aplicaran, la propia
LACE remite en primer lugar a las normas aplicables a las sociedades de responsabilidad
limitada. Ello tampoco ocurre en las fuentes de derecho comparado que se han analizado
precedentemente y han sido tomadas como modelos para la redaccion de la LACE, ya
que tanto la normativa francesa, chilena y colombiana como la mexicana remiten en
forma supletoria al régimen de las sociedades andnimas. Sumado a ello, como explica
Veron*, la expresion “sociedades de responsabilidad limitada” podria generar cierta
confusion al entenderse que comprende a todas aquellas sociedades no personalistas
(como las SA o las sociedades en comandita por acciones -SCA-) y no solo a las que
conocemos como SRL. En virtud de que el legislador queria referirse a estas ultimas, es
decir a las SRL, ello podria haberse aclarado expresamente. Compartimos la conclusién
de algunos autores*’ que sostienen que la SAS supo verse beneficiada del régimen
accionario de la sociedad anénima, sin la necesidad de soportar la fiscalizacién y, en
general, las normas de un tipo que fuera pensado para una gran empresa. En esta linea,
encontramos acertada la decision legislativa de tomar de la sociedad andnima la divisién
del capital en acciones, dando a la SAS ciertos beneficios que no estan presentes en el
caso de las cuotas, como una mayor agilidad en la circulacién del capital y la posibilidad
de creacidn de clases. Por otra parte, en lo que respecta a la organizacion juridica interna,
es expresa la remision a la SAS las normas de la sociedad de responsabilidad limitada

(como se explicd, en todo lo que no esté regulado por la propia LACE y por el estatuto

“ VERON, Alberto V. y VERON, Teresita. “Sociedades por acciones simplificadas”. 2017,
47 Véase, por ejemplo, “SAS. Sociedad por acciones simplificada”, RAMIREZ, Alejandro H., 2019,
Buenos Aires: Astrea.
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social), otorgando mayor flexibilidad a los socios para determinar el funcionamiento de
los 6rganos sociales, alejandose de la estructura mas rigida que se presenta en la sociedad

andénima.

En virtud de lo hasta aqui analizado, podemos afirmar que la LACE tiene ciertas
imperfecciones y oscuridades y, asimismo, que indudablemente necesita de un gran
trabajo de encuadramiento con las disposiciones y principios de la LGS, a cuyo texto
normativo quizas termine integrandose en un futuro. Consideramos que arrojar claridad
a este debate es muy importante dado que, siendo una de las finalidades de la LACE
promover los emprendimientos y las inversiones, no resulta razonable que haya
incertidumbre respecto de la relacion entre la LACE y la LGS. Adelantamos que nuestra
propuesta implica una reforma de la LACE a los fines de incorporar un mecanismo de
integracion normativa que permita armonizar la coexistencia y procedimiento de
aplicacion de laLACE y LGS ala SAS, brindando asi mayor seguridad juridica a aquellos
que recurran a esta figura para encausar juridicamente sus negocios.

I11. EL ROL DE LOS REGISTROS JURISDICCIONALES EN LA
IMPLEMENTACION DE LA SAS.

A) La funcion de los Registros Publicos segun las disposiciones de la
LACE. La relevancia de las politicas registrales adoptadas por las jurisdicciones
provinciales.

En materia societaria en general, y en el caso de las SAS en particular, se verifica
una interaccién necesaria entre la reglamentacion dictada por los Registros Publicos y la
normativa societaria, siendo la actividad de los Registros Pablicos un eslabdn necesario
para la implementacion de los tipos societarios. En el caso de las SAS, la LACE establece
en su articulo 38 que la documentacion correspondiente a la constitucion de la SAS debera

presentarse ante el Registro Publico, quien previo cumplimiento de los requisitos
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formales y de las normas reglamentarias de aplicacion, procedera a su inscripcion. En
linea con el objetivo de reducir plazos registrales antes expuesto, se preve un plazo de
inscripcion breve para los casos en los que se utilice el modelo tipo de instrumento
constitutivo aprobado por el Registro Publico. Como ya explicamos, se impone a los
registros de todo el pais la obligacion de dictar e implementar las normas reglamentarias
para la inscripcion de la constitucion y de las reformas del instrumento constitutivo de las
SAS en las distintas jurisdicciones, debiéndose prever el uso de medios digitales con
firma digital y establecer un procedimiento de notificacion electronica y resolucion de las
observaciones que se realicen a la documentacion presentada. En este sentido, se deduce
razonablemente del texto del articulo 38, que los Registros Publicos tendran, en materia
de SAS, una funcion de registro y control limitado, enfocado en la verificacion de los
requisitos formales. Es decir -y adelantamos liminarmente uno de los aspectos de nuestra
conclusion- que la LACE no reconoce a favor de la autoridad registral la facultad de
realizar controles de legalidad sobre las SAS.

En este escenario, los Registros Publicos de distintas jurisdicciones han adoptado
diferentes posturas respecto de los requerimientos aplicables a las SAS que pretendan
inscribir o reformar sus instrumentos constitutivos en su jurisdiccion. Como aspecto
central, podemos afirmar que la interpretacion que realiza cada registro jurisdiccional y
el alcance del control que cada uno de ellos ejerce, tiene un impacto directo en la eleccién
de las SAS como herramienta juridica para encausar negocios.

Como anticipamos, consideramos que merece una especial mencion la situacion
que ha tenido lugar en la IGJ a partir del afilo 2020 como consecuencia de la regulacion
dictada por este organismo en materia de SAS, su funcionamiento y obligaciones
registrales aplicables. Es que, desde nuestra Optica, el fendmeno regulatorio que surgio a

partir de las resoluciones generales dictadas por el organismo es de especial relevancia
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considerando el impacto negativo que estas tuvieron respecto de las SAS y también
constituye un ejemplo de como un instrumento ideado por el legislador con una finalidad
especifica puede verse afectado por las decisiones adoptadas por registros
jurisdiccionales. La situacion que tuvo lugar en la orbita de la 1GJ en el periodo 2020-
2023 no tuvo una contrapartida o similares efectos en todas las jurisdicciones de nuestro
pais, en las que la SAS fue favorablemente receptada y hoy en dia continGa siendo
utilizada por los emprendedores incluso en mayor medida que otros tipos societarios. En
algunas jurisdicciones de nuestro pais cuyos Registros Publicos han reglamentado los
procedimientos necesarios para una correcta inscripcion y funcionamiento de las SAS,
observando el cumplimiento de requisitos formales y sin adicionar requerimientos no
previstos en la LACE (por ejemplo, Salta, Mendoza y Cordoba), la SAS es el tipo
societario mas adoptado en comparacion con otros como la SA y la SRL. En concreto,
por ejemplo, en la Inspeccion General de Personas Juridicas de Salta, durante el periodo
2019 se registraron 275 SAS (frente a 25 SA'y 215 SRL) y en 2020, 285 SAS (frente a
13 SA y 113 SRL)*. Por su parte, en la Direccion de Personas Juridicas y Registro
Publico de Mendoza, durante el periodo 2019 se registraron 1379 SAS (en contraposicion
con 381 SA 'y 178 SRL) y durante el afio 2020, 1307 SAS, 318 SA'y 174 SRL*.

En este contexto, la situacién particular que tuvo lugar en el &mbito de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires evidencia, a nuestro criterio, el modo en que la actividad de
la autoridad registral puede -a través de la reglamentacion- desincentivar la utilizacion de
una herramienta juridica que en otras jurisdicciones provinciales es adoptada activa y

satisfactoriamente.

4% SYLVESTER FLEMING, Pablo. 2021. “En defensa de la SAS: de las criticas formuladas a este tipo
social y su réplica”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/2017/2021

4% Fuente: Consulta publica realizada ante la Direccion de Personas Juridicas y Registro Publico de
Mendoza de fecha 12/12/2023.
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B) La reglamentacion de la constitucion y funcionamiento de la SAS por la
IGJ en el ambito de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires. Nuevas obligaciones
impuestas a partir del afio 2020. Consecuencias préacticas para el funcionamiento del
tipo societario y su utilizacion por los emprendedores.

La IGJ dicto, con fecha 26 de julio de 2017, la Resolucion General N° 6/2017 con
el objeto de reglamentar diversas cuestiones atinentes a la inscripcion registral de la SAS,
como asi también de otros actos y documentos derivados de su funcionamiento. Si bien
la LACE no requeria la conformidad administrativa de la 1GJ respecto de la constitucion
de la SAS ni tampoco le atribuia el contralor de su funcionamiento, dicho organismo se
encuentra a cargo del Registro Publico en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, por lo
que correspondia reglamentar su intervencion en tal caréacter. La referida resolucion
establecié como principios generales la aplicacion a la SAS de la reglamentacion alli
contenida, y en los casos no previstos expresamente, la aplicacion de la Resolucion
General N° 7/2015 (con sus modificaciones), en tanto se concilien con las disposiciones
de la LACE. Por otro lado, en relacion con las funciones de la 1GJ, estableci6 que tendra
a su cargo exclusivamente funciones registrales, no quedando la SAS sujeta a
fiscalizacion de la autoridad de contralor durante su funcionamiento, disolucion y
liquidacion, ni siquiera los casos en que su capital social supere el previsto por el articulo
299, inciso 2, de la LGS. Por otra parte, la Resolucién General N° 6/2017 aprobé el
modelo de estatuto tipo y de edicto de publicacion. Uno de los aspectos mas novedosos
que incluyd la reglamentacién fue, como explicamos, la obligatoriedad de iniciar todas
las actuaciones relativas a las SAS de forma exclusivamente digital y a través de la

plataforma de Tramites a Distancia (TAD).
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Durante los afios subsiguientes a su creacion, con el pretexto de ejercer un “control
de legalidad y funcionamiento”®® y de “evitar la proliferacion de litigios y la necesidad
de consolidar la seguridad juridica de todos quienes intervienen en el trafico negocial”™®?,
la 1IGJ comenzo a imponer a la SAS ciertos requisitos que se asimilan a los de una SA,
perdiendo de vista la intencion que el legislador tuvo al momento de crear este tipo
societario. En particular, desde el afio 2020 y hasta el 2023, la IGJ dict6 una bateria de
resoluciones que impusieron sobre las SAS un control mucho mas exhaustivo, exigiendo
a los emprendedores mas de lo que la propia LACE les exigia. Méas adelante analizaremos
las implicancias del dictado por el organismo de estas resoluciones, pero adelantamos que
las consideramos un avance de la IGJ por sobre las facultades del Congreso de la Nacion.
Por otra parte, es importante subrayar el contexto en el cual la mayor parte de estas
resoluciones fueron dictadas, en el marco de la pandemia del COVID-19, donde los
emprendedores (y la actividad economica en general) sufrieron un fuerte impacto y
dificilmente contaran con los recursos necesarios para poder cumplir con todas las
obligaciones que les fueran impuestas. Reconoce el propio Nissen®? que la normativa
dictada por la IGJ durante el afio 2020 modifico sustancialmente el régimen previsto por
la Resolucion General 1GJ N° 6/2017. La IGJ, a través de las Resoluciones Generales
dictadas para reglamentar la SAS, ha logrado practicamente desnaturalizar este tipo
societario hasta el punto de hacer poco practica, compleja e incluso méas costosa su
utilizacion por los emprendedores. Esta posicion encuentra sustento, entre otras
cuestiones, en las cifras publicadas por el anterior Inspector General de Justicia que dan

cuenta de que, hasta el mes de abril del afio 2023, se encontraban inscriptas en la 1GJ la

%0 Conf. considerandos de la Resolucion General 17/2020, RESOG-2020-17-APN-IGJ#MJ, publicada en el
Boletin Oficial el 22/04/2020.

51 1hid.

52 NISSEN, Ricardo A. 2023. “Previsible punto final para las Sociedades por Acciones Simplificadas
(SA4S) ”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/1372/2023.
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cantidad de 12.212 SAS®3. Asimismo, explica el Dr. Nissen que entre los afios 2017 a
2021 se inscribieron en el &mbito de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires 12.204 SAS.
En este sentido, los nimeros revelan que del total de las SAS que al 2023 se encuentran
inscriptas ante la 1GJ, el 99,93% fueron registradas entre los periodos 2017 a 2021, lo
cual permite ademas concluir que entre el 2022 y el 2023 se inscribieron 208 SAS,
representando un 0,7% del namero total de inscripciones segun las cifras analizadas.

En este orden de ideas, a continuacion, analizaremos algunos ejemplos de nuevas
obligaciones que fueran impuestas sobre las SAS radicadas en la Ciudad Autonoma de

Buenos Aires como consecuencia de la normativa dictada durante el periodo 2020-2023:

)] Adecuacion del capital social al objeto: A través de la Resolucion

General N° 5/2020°%, la I1GJ restablecié su antiguo criterio respecto del
objeto social, requiriendo para todos los tipos societarios (incluida la
SAS) que el objeto fuera expuesto en forma precisa y determinada, asi
como que el capital social guarde una razonable relacion con éste. Con
relacion a la adecuacion del capital al objeto social, la IGJ estableci6 que
podria exigir una cifra de capital social superior a la fijada en al momento
de la constitucién -aun en la constitucion de SAS con la cifra minima que
permite el articulo 40 de la LACE®- de advertir que en virtud de la
naturaleza o las caracteristicas de las actividades comprendidas en el
objeto social el capital resultaba manifiestamente inadecuado. Por otra
parte, la IGJ en la Resolucion General N° 9/2020 establecio que si la cifra

del capital social fuera considerada manifiestamente insuficiente, para

53 bid.

54 Abrogada por la Resolucion General N° 2/2024, publicada en el Boletin Oficial el 31/01/2024.

55 El articulo 40 establece respecto del capital social que: “El capital se dividira en partes denominadas
acciones. Al momento de la constitucion de la sociedad, el capital no podra ser inferior al importe
equivalente a dos (2) veces el salario minimo vital y movil”.
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controvertir la observacion, la SAS debia acreditar la posibilidad de
puesta en marcha y desarrollo de sus actividades con el capital
inicialmente suscripto durante el primer ejercicio econdmico. Mucho ha
discutido la doctrina en relacion con la funcion del capital social desde
el punto de vista juridico, especialmente respecto de si el capital social
cumple una funcién de garantia hacia los terceros acreedores de la
sociedad®®. A nuestro criterio la nocion clasica del capital como garantia
de los acreedores ha quedado ya superada, porque no es capaz la cifra del
capital de evidenciar per se la solvencia de la sociedad ni es un indicador
respecto de su capacidad de hacer frente a sus obligaciones,
especialmente en el caso de la SAS, donde el capital social se utiliza para
delimitar los derechos y obligaciones de los socios respecto de la
sociedad y puede incluso ser constituida con un capital minimo®’.

i) Libros digitales: La reglamentacion originalmente dictada por la 1GJ

permitia que las actas societarias de la SAS estén firmadas en soporte
papel, con firma oldgrafa (es decir, mediante la impresion, firma y
posterior digitalizacion para su individualizacion ante el Registro

Pablico). Mediante la Resolucion General N° 43/2020, se establecio que

% Este era el criterio receptado por la anterior administracion de la Inspeccién General de Justicia en los
considerandos tanto de la Resolucion General N° 5/2020 como la Resolucion General N° 9/2020, al
establecer que la adecuacion del capital social al objeto garantiza a los terceros que contraten con la
sociedad que la misma contara, como minimo, con el monto de su capital social para afrontar sus
compromisos asumidos. Véase al respecto CNCom, Sala B, “Inspeccion General de Justicia c/
Hidroeléctrica Tucuman Sociedad Anonima”, 13/04/2005.

5" Como explica Villanueva: “Los conceptos y las reglas de la ley general no pueden, por ende, trasladarse
sin més a la ley de SAS, que claramente ha admitido una sociedad accionaria a cuyo capital no se le aplican
las reglas —al menos, no todas— que aquella ley concibi6 con el foco puesto en que ese capital cumpliera
una funcidn de garantia. No es que los socios puedan actuar en desmedro de los acreedores, sino que, ante
la detectada dificultad de construir la garantia de estos sobre la base de una cifra nominal que, puesta en
las columnas del pasivo, tuviera la significacion de indicar la entidad de los valores del activo a ser
retenidos a esos fines, la ley de SAS se aparté de la rigidez del sistema tradicional, al que, no obstante, no
abandoné”. VILLANUEVA, Julia. 2019. “El capital y las prestaciones accesorias en la sociedad por
acciones simplificada”, publicado en La Ley, cita online: TR LALEY AR/DOC/687/2019.
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las actas de las SAS deberan ser suscriptas Unicamente mediante firma
digital por la persona autorizada a tal efecto, eliminando la posibilidad
de suscribir actas con firma olografa. En un contexto donde la firma
digital no esta ampliamente difundida, este requisito impone a los
emprendedores la carga adicional de tramitar y mantener vigente su firma
digital. Recordemos que la resolucion antes referida entré en vigencia en
noviembre del afio 2020, en plena vigencia del “Aislamiento Social,
Preventivo y Obligatorio” (ASPO) impuesto como consecuencia de la
pandemia del COVID-19, con las complicaciones que ello acarreaba para
la realizacion de cualquier tipo de tramite o gestion (por ejemplo, ante
autoridades certificadoras publicas o privadas).

iii) Organo de fiscalizacion: Al respecto, la 1GJ mediante la Resolucion

General N° 9/2020 establecié que la prevision de un drgano de
fiscalizacion sera optativa mientras el capital social no alcance la cifra
prevista en el articulo 299, inciso 2, de la LGS®. Sin embargo, como
explicaramos en parrafos precedentes, del texto de la LACE se desprende
que la designacion de un érgano de fiscalizacion es -a nuestro juicio en
todos los casos- de caracter potestativa (en particular, resulta en forma
clara del titulo del articulo 53 de la LACE que se denomina “drgano de
fiscalizacion opcional ). En los considerandos de la Resolucion General
antes referida, se justifica el requisito de designacion de un érgano de
fiscalizacion para el supuesto antes referido diciendo: “Que de la ley
27.349 no se desprende una exencion permanente del érgano de

fiscalizacion ni esta podria entenderse asi como algo razonablemente

%8 Actualmente $2.000.000.000 (conf. Resolucion N° 10/2024 del Ministerio de Justicia, publicada en el
Boletin Oficial el 08/02/2024).
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alineado con las finalidades de la ley 27.349, que no son otras que, como
supra fue expresado, las de facilitar la constitucion de las sociedades y
proveerlas de la posibilidad de acceder a financiamiento para sus
actividades . ES discutible que la obligatoriedad de designar un érgano
de fiscalizacién (aun cuando sea unicamente en los supuestos del articulo
299) se encuentre razonablemente alineada con las finalidades de la
LACE ya explicadas en este trabajo, y mas dificil ain de sostener que se
ajuste en particular al objetivo de “facilitar la constitucion de
sociedades” que expresamente se menciona en la Resolucién General
que estamos analizando.

Presentacion de estados contables: La Resolucién General 1G] N°

44/2020 establecio la obligacion de las SAS de presentar por medios
digitales sus estados contables dentro de los quince (15) dias posteriores
a la realizacion de la reunion de su érgano de gobierno que los haya
aprobado. En linea con lo explicado precedentemente respecto de la
ausencia de funciones de contralor por parte de la 1GJ, la anterior
reglamentacion especificamente establecia que las SAS no presentarian
sus estados contables la 1GJ, aun en el supuesto de quedar comprendidas
en el articulo 299, inciso 2, de la LGS (a diferencia de la SA 'y la SRL
que si se encuentran obligadas a hacerlo en dicho supuesto). La LACE,
por su parte, Unicamente establece al respecto que la AFIP determinara
el contenido y forma de presentacion de los estados contables a través de
aplicativos o sistemas informaticos o electronicos de informacion
abreviada. Es l6gico sostener que, si la intencién del legislador hubiese

sido la de imponerle a la SAS la obligacién de presentar sus estados
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contables ante el Registro Publico, hubiera establecido una referencia
expresa a este ultimo tal como lo hizo con la autoridad tributaria.

Régimen de adecuacion o subsanacion de las SAS: Por ultimo, con fecha

27/10/2022 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion General N°
13/2022 dictada por la 1GJ que establecio un procedimiento de
adecuacion o subsanacion para las SAS gue se encontraran registradas su
jurisdiccion, las que debian cumplir -dentro de un plazo de 180 dias de
la entrada en vigencia de la norma- con las siguientes obligaciones: a)
acreditar la existencia y veracidad de su domicilio y sede social, mediante
alguno de instrumentos alli establecidos; b) acreditar la solicitud de
apertura de todos los libros digitales contables y societarios obligatorios;
y C) presentar sus estados contables correspondientes a los ejercicios
economicos finalizados durante los afios 2020, 2021 y, de corresponder,
2022. Vencido el plazo establecido, las SAS que no hubieran cumplido
se presumirian como inactivas, no dando la IGJ curso a ninguna
inscripcion registral y serian reportadas a la AFIP como sociedades

presuntamente inactivas.

No puede negarse el impacto negativo que estas resoluciones han tenido sobre la

SAS en el ambito de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, desconociendo los fines para
los cuales habia sido creada. Ello, sumado a la incertidumbre y poca previsibilidad
respecto de cual es el régimen -en la practica- aplicable a las SAS ya existentes (causado
tanto por la normativa dictada por la 1GJ como por varios proyectos de reforma de la
LACE que hasta incluso pretendian su suspension), resultd en un perjuicio para la
actividad emprendedora -a la que la LACE intentaba favorecer- y, ademas, para toda la

actividad empresaria en general. No ocurrio lo mismo en otras jurisdicciones provinciales
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en donde no ha sido este tipo societario objeto de hostigamiento, siendo al dia de hoy la
SAS una maés dentro de las formas juridicas que pueden adoptar quienes decidan constituir
una sociedad. Como explicamos precedentemente, en otras jurisdicciones provinciales
como es el caso de Mendoza, Salta y Cdrdoba, la cantidad de SAS constituidas en los
ultimos afios se mantuvo estable y fue el tipo social elegido frente a otros como la SA'y
la SRL, a diferencia de lo que ocurre actualmente en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires. No puede obviarse que ello produce gran asimetria entre las distintas
jurisdicciones de nuestro pais, quedando algunos emprendedores en inferioridad de

condiciones respecto de sus colegas radicados en otra provincia.

C) Andlisis de las atribuciones y competencia de la 1GJ. Afectacion de
derechos constitucionales.

A fin de enmarcar el analisis a realizar en este apartado, destacamos que la 1GJ es
un organismo dependiente del Ministerio de Justicia de la Nacion y por ende su actuacion
se encuadra dentro del ambito del Poder Ejecutivo Nacional. Si bien la competencia y
funciones de 1GJ se encuentran reguladas por la Ley N° 22.315, al tratarse de un
organismo ubicado dentro de la drbita del Poder Ejecutivo, necesariamente le resultan
aplicables los limites a la actuacion, atribuciones y facultades del Poder Ejecutivo fijados
por la Constitucion Nacional.

Concretamente, en este acapite analizaremos el accionar de 1GJ -expresado en
actos administrativos concretos, como son las Resoluciones Generales analizadas a lo
largo de este capitulo- y su adecuacion a los referidos limites fijados por la Constitucion
Nacional. Anticipamos que, el eje central de este analisis se encontrara en examinar el
impacto de los actos administrativos emanados de la IGJ respecto de una ley nacional

vigente (la LACE), a fin de determinar si dichos actos revisten una naturaleza en esencia
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legislativa, lo que se encuentra vedado, en primer lugar, por la Constitucion Nacional y,
en segundo término, por la Ley N° 22.315.

Como fuera referenciado en varias oportunidades en el desarrollo de este trabajo,
la 1GJ dicto una serie de resoluciones en materia de SAS, con la finalidad -desde la
perspectiva del organismo- de “regularizar” el funcionamiento de este tipo de entidades
juridicas. Es a través de estas resoluciones que el organismo dispuso, entre otras
cuestiones, una serie de obligaciones para las SAS gue se asemejan a las previstas por ley
para otros tipos societarios. Asimismo, las resoluciones referidas incorporaron ciertas
“exigencias” regulatorias que agravan las disposiciones de la LACE para la constitucion
y funcionamiento de las SAS. En este escenario, la 1GJ no se limité a una mera
reglamentacion -adviértase que las resoluciones objeto de analisis no dispusieron solo
cuestiones de funcionamiento, operatividad y/o aplicacion de la LACE-, sino que
reformulé ciertos aspectos previstos en una ley nacional vigente. Este accionar no podria
ser encuadrado como un mero acto administrativo con fines reglamentarios, sino que en
la préctica se trata de una actividad con miras a lograr una complementacion legislativa,
modificando en esencia los fines perseguidos por el legislador al dictar la LACE.

En esta instancia de analisis encontramos, a nuestro criterio, la primera disonancia
entre los limites constitucionales aplicables al accionar del Poder Ejecutivo Nacional y
por ende a la actividad desplegada por la I1GJ. Es que el articulo 99 de la Constitucion
Nacional, reconoce al Poder Ejecutivo -y, en consecuencia, a la 1GJ- las siguientes
atribuciones y limites: “(...) expide las instrucciones y reglamentos que sean necesarios
para la ejecucion de las leyes de la Nacion, cuidando de no alterar su espiritu con
excepciones reglamentarias (...)” Y “(...) no podra en ningun caso bajo pena de nulidad
absoluta e insanable, emitir disposiciones de cardcter legislativo (...)”. Por su parte, la

Ley N° 22.315 en su articulo 11 dispone que la 1GJ tiene a su cargo el dictado de los
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reglamentos que estime adecuados y podra proponer al Poder Ejecutivo Nacional la
sancion de las normas que, por su naturaleza, excedan sus facultades. La Ley N° 22.315
establece una clara limitacion al accionar de la 1GJ, excluyendo la actividad legislativa
de las facultades reconocidas al organismo, ya que al referirse a la posibilidad de realizar
propuestas normativas, reconoce la existencia de normas que exceden a sus facultades y
cuyo tratamiento debe ser, por ende, encausado a través del Poder Ejecutivo Nacional. En
linea con lo expuesto, la jurisprudencia tiene dicho que: “(...) el art. 11 inc. c) de la ley
22.315 otorga a la IGJ la atribucion de “dictar los reglamentos que estime adecuados”,
lo cual, como es claro, no significa que ese Organismo tenga un poder reglamentario
similar al que la Constitucion otorga al Presidente, sino que esa Inspeccién puede crear
las normas que sean necesarias para reglamentar su actividad y para cumplir con sus
funciones. Ha sido dicho, en ese sentido, que el poder reglamentario de los organismos
administrativos debe considerarse circunscrito al ejercicio de las atribuciones que le
hayan sido reconocidas respecto de los administrados: un ente autarquico puede tener
cierta potestad reglamentaria en materia determinada por la ley, pero esa potestad es de
orden técnico, esto es, no tiene en miras la regulacion de los derechos (...) 59,

A mayor abundamiento, es la propia IGJ la que en los considerandos de la
Resolucidn General N° 9/2020 reconoce que su ley organica le atribuye la facultad de
“efectuar la interpretacion con caracter general y particular d las disposiciones legales
aplicables a los sujetos sometidos a su control”. Esta referencia revela que, incluso desde
la perspectiva del propio organismo, sus facultades deben limitarse a actividades
interpretativas de determinadas normas, no pudiendo su actividad derivar en una
modificacion a la finalidad y/o contenido de la normativa en cuestion. En este grado de

analisis, entendemos que el ordenamiento juridico dispone con claridad suficiente que la

% CNCom, Sala C, “Inspeccion General de Justicia c. Haras Pino Solo S.A. s/ organismos externos”,
18/11/2021, publicado en La Ley, Cita online: TR LALEY AR/JUR/181827/2021.
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actividad de 1GJ -en lo que aqui respecta- debe circunscribirse a la reglamentacion de
determinadas leyes nacionales, no pudiendo a través de la actividad reglamentaria alterar
en modo alguno la finalidad perseguida por el legislador. Esta situacion permite concluir
que, si el Poder Ejecutivo estd alcanzado por una limitacion constitucional en materia
legislativa (articulo 99 de la Constitucion Nacional), idéntica limitacion aplica al accionar
de un organismo que se encuentra dentro de su Orbita. Si bien es facultad de la 1GJ dictar
resoluciones generales que permitan la implementacion de determinadas normas, la
modificacion de leyes de caracter nacional manifiestamente excede las facultades del
organismo. Estos argumentos han sido receptados por la jurisprudencia, entendiéndose
que: “(...) en las normas reglamentarias el poder administrador no tiene la atribucion
de completar segun su propia discrecion aquello que hubiera podido ser dicho por el
legislador®°,

En segundo lugar, otro punto de conflicto entre la normativa constitucional y las
resoluciones dictadas por 1GJ surge de la aplicacion del principio de supremacia
establecido en el articulo 31 de la Constitucion Nacional, del que se desprende la
subordinacién de todas las normas y actos emanados de los tres poderes a ella y, como
consecuencia de ello, la jerarquia normativa que resulta aplicable a nuestro ordenamiento
juridico. En este sentido, podemos distinguir dos niveles de conflicto, el primero de ellos
surge de contrastar directamente la normativa constitucional con las resoluciones
generales dictadas por IGJ en la materia, de lo cual se evidencia -como fue explicado a lo
largo de este capitulo- que el accionar del organismo excede las facultades reconocidas
al Poder Ejecutivo por la Constitucion Nacional. Por otra parte, y como fuera desarrollado
en este trabajo, entendemos que la aplicacion de resoluciones generales altera

significativamente una ley nacional -como es el caso de la LACE-, lo que representa un

% 1bid.
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conflicto de segundo grado en la aplicacion de la jerarquia normativa. Recordemos que
la LACE es una norma dictada por el Congreso de la Nacidn que se encuentra -en el orden
de prelacion establecido por el articulo 31- por encima de cualquier acto administrativo
dictado por una dependencia del Poder Ejecutivo Nacional.

Por su parte, la propia LACE establece las facultades de los Registros Pablicos,
quienes deben limitarse a las funciones registrales de caracter meramente formal que les
corresponden, no pudiendo formular observaciones en cuanto a la legalidad, mérito,
conveniencia o suficiencia del instrumento constitutivo y sus modificaciones. EI control
de legalidad por parte de los Registros Publicos fue dejado de lado intencionalmente por
el legislador en la LACE, al establecer que su tarea se limita inicamente a verificar el
cumplimiento de los requisitos formales. Asi, el articulo 38 de la LACE en su version
original establecia respecto la inscripcion registral de la SAS que “La documentacion
correspondiente debera presentarse ante el registro publico, quien previo cumplimiento
de las normas legales y reglamentarias de aplicacion, procedera a su inscripcion”. Sin
embargo, la redaccion de dicho articulo fue modificada para reemplazar la referencia a
“normas legales” por “requisitos formales” (conf. articulo 35 de la Ley N° 27.444). En
consecuencia, la IGJ no tiene -en su caracter de registrador- facultades suficientes para,
por ejemplo, evaluar si el capital de una SAS guarda una razonable relacion con su objeto,
para imponerle la obligacién de presentar anualmente estados contables ni tampoco,
siquiera, para juzgar si una clausula acordada por los socios en el instrumento constitutivo
viola una norma imperativa de la LACE.

Finalmente, existen otros principios constitucionales que se encontrarian
vulnerados, como ser el principio de legalidad, que conforme su interpretacion por la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion, establece que los derechos y obligaciones de los

habitantes, asi como las penas de cualquier clase que sean, s6lo existen en virtud de
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sanciones legislativas y el Poder Ejecutivo no puede crearlas ni el Poder Judicial
aplicarlas si falta la ley que las establezca. Finalmente, podriamos también concluir que
se ve afectado el principio de igualdad establecido en el articulo 16 de la Constitucién
Nacional, ya que al tener las normas dictadas por 1GJ aplicacion local en el ambito de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, ello implica imponer a los emprendedores alli
radicados un mayor control que el de las restantes jurisdicciones de nuestro pais,
poniéndolos en una situacién menos favorable que la de estos ultimos.

En virtud de lo hasta aqui expuesto, concluimos que la normativa dictada por I1GJ
en exceso de sus facultades durante el periodo bajo andlisis ha sido un eje fundamental
en la desnaturalizacion de este tipo societario, cuando resultdé en la imposicion a los
emprendedores de nuevas obligaciones que no estaban previstas en la LACE. Ello, por
los motivos que hemos hasta aqui expuesto, puede ser calificado de inconstitucional, y en
efecto, ha sido asi considerado tanto como por la doctrina como por agrupaciones de
emprendedores y profesionales del derecho, que han incluso llevado el tema a sede
judicial®?.

IV. CONCLUSIONES. PROPUESTAS DE REFORMA AL REGIMEN
NORMATIVO ACTUAL DE LA SAS.

Como hemos adelantado a lo largo de este trabajo, no hay dudas de que la LACE
requiere de una reforma. A modo de conclusion, desarrollaremos ciertas bases o
principios rectores que entendemos deberan ser considerados a la hora de reformar el
capitulo de la LACE referido a la SAS. En primer lugar y como ya adelantamos,
estimamos de suma importancia que el propio texto de la LACE establezca en forma clara

el orden de prelacion normativa, determinando en qué casos resultara de aplicacion a la

1 En los autos caratulados “ASEA-Asociacion Emprendedores Argentinos Asociacion Civil y otros c/
Inspeccion General De Justicia slamparo” (Expte. N°© COM 5026/2020).
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SAS el régimen general de la LGS. Como explicamos, la redaccion del articulo 33 de la
LACE, que dispone supletoriamente la aplicacion de las disposiciones de la LGS en
cuanto se concilien con las de la LACE, podria haber determinado con mayor claridad si
seran de aplicacion supletoria Unicamente las normas imperativas o también las
supletorias, asi como los parametros que deberan utilizarse a los fines de la conciliacién
que el articulo establece como requisito para su aplicacion. En este punto, podria tomarse
como ejemplo a los efectos de una reforma el caso de Chile que, como explicamos,
establece en forma clara el orden de prelacién normativa y, asimismo, la aplicacién
supletoria del régimen de las sociedades anonimas cerradas a las sociedades por acciones
simplificadas, en el articulo 424 de su Codigo de Comercio.

Otro aspecto que consideramos de interés a la hora de plantear una reforma es el
sefialado por aquellos quienes proponen que el uso de la SAS se limite Unicamente a los
emprendedores, no pudiendo ser utilizadas por otros sujetos o para otro tipo de
actividades. La LACE en su redaccion actual, como explicamos, contiene una definicién
de “Emprendedor” y “Emprendimiento”, pero no se sirve de estas definiciones al
momento de regular la constitucion y funcionamiento de las SAS. Algunos de los
proyectos de reforma®? apuntaban a utilizar este parametro a los efectos de limitar la
aplicacion de la SAS, estableciendo, por ejemplo, que la SAS debia ser constituida
unicamente por los emprendedores a los que hace mencion el Titulo | de la LACE, que
dichos emprendedores debian previamente inscribirse en el Registro de Instituciones de
Capital Emprendedor (RICE) y, asimismo, que igual recaudo debian satisfacer aquellas
SAS ya constituidas. En esta linea se encuentra una parte de la doctrina, por ejemplo

Nissen, quien sostiene que es necesario prever legislativamente un nuevo tipo societario

62 Vease el Proyecto de Ley N° S-0350/2020 de reforma a la LACE impulsado, entre otros, por el senador
Oscar Parrilli. EI mismo fue aprobado por la Cdmara de Senadores de la Nacion el 11/06/2020 y lleg6 a
obtener dictamen favorable en la Cdmara de Diputados, pero luego perdi6 estado parlamentario.
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que facilite la actividad del emprendedurismo, el cual: “sélo podrad subsistir hasta que
dicha persona juridica cuente con un movimiento comercial suficiente -que bien podria
ser medido conforme el nivel del patrimonio neto y gastos anuales segun su ultimo
balance- y sea entonces apto para actuar como una sociedad anénima o una sociedad de
responsabilidad limitada®®. Ello se encuentra alineado, con lo establecido en la ley
mexicana, que impone a las Sociedades por Acciones Simplificadas la obligacion
transformarse en alguno de los otros tipos regulados por la ley general en caso de alcanzar
ciertos limites de ingresos establecidos por dicha ley. Anticipamos que consideramos que,
de aplicarse este criterio en nuestra regulacion, seria necesario establecer parametros
cuantitativos claros (por ejemplo, limites temporales o limites de ingresos) respecto de la
calificacion de los sujetos como emprendedores. Por otro lado, las definiciones provistas
por la LACE ya contienen un limite temporal -se fija un periodo de siete afios para
calificar un proyecto como emprendimiento-, que podria haber sido de utilidad para
implementar un mecanismo en el cual la SAS sea una herramienta de utilizacidn exclusiva
por emprendedores o para proyectos que califiquen como emprendimientos. Resulta
claro, desde nuestra perspectiva, que no ha sido la intencion del legislador acotar el uso
de las SAS a un periodo de tiempo determinado o por un conjunto especifico de sujetos,
dado que la norma cuenta con definiciones que podrian haber sido utilizadas con esa
finalidad y no lo fueron.

Desde nuestra dptica, entendemos que fijar este tipo de limites para la utilizacién
de las SAS no representaria una ventaja concreta para los emprendedores -fin Gltimo de
la LACE- dado que importaria, en la practica, la generacién de un tipo societario “de

transicion” del que solo podrian servirse en una etapa germinal de sus proyectos. No

8 NISSEN, Ricardo A. “Sobre los concretos resultados de la incorporacion de las sociedades por
acciones simplificadas (SAS) en la legislacién societaria argentina y las medidas necesarias para evitar
su abuso”. 2020.
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encontramos que desde la practica se verifiquen situaciones de hecho puntuales que
importen la necesidad de circunscribir la utilizacion de las SAS a limites concretos. Mas
aun, entendemos que este tipo de limitaciones podrian hacer menos atractivo al tipo
societario, ya que quienes quieran utilizarlo deberan tener en cuenta que, luego de un
determinado periodo de tiempo o bien cuando superen un umbral de ingresos especifico,
tendran que afrontar un proceso de transformacion para adoptar otro tipo societario. Ello
los conduciria razonablemente a cuestionarse por qué no adoptar inicialmente un tipo
societario que no conlleve la obligacion de transformarse frente a determinadas
circunstancias de hecho y evitar asi dificultades futuras. Asimismo, y estrechamente
vinculado con lo anterior, entendemos que la transformacion de una SAS en otro de los
tipos previstos por la ley general importaria resolver una serie de obstaculos
procedimentales que solo dificultarian la actividad del emprendedor (por ejemplo, la
sustitucion de los libros digitales por libros fisicos, o bien la asuncién de obligaciones
registrales que poseen otros tipos societarios y que las SAS no deben observar).

Por altimo, en funcidn de las circunstancias actuales y de ciertas situaciones que
se han suscitado en algunas jurisdicciones, entendemos que la reforma de la LACE
constituye una buena oportunidad para que el legislador establezca en forma categérica
el rol de los Registros Publicos y delimite su actuacion. Como explicamos
precedentemente, en su articulo 38 la LACE establece, respecto de la inscripcion registral
de la SAS, que los Registros Publicos unicamente deberan verificar el cumplimiento de
los requisitos formales. Sin perjuicio de lo establecido por la norma, en la practica se han
verificado situaciones de hecho en las cuales ciertos registros jurisdiccionales se
arrogaron un poder que no les habia sido conferido por la LACE, al establecer ciertas
exigencias a la SAS que exceden los requerimientos formales establecidos por la norma.

Como fuera ut supra analizado, esta situacién tuvo un impacto negativo en la utilizacion
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de este tipo societario por parte de los emprendedores y, asimismo, generd dificultades
para aquellos emprendedores que ya habian optado por esta figura. En ese marco,
entendemos que resultara de utilidad, para evitar que a futuro se generen nuevamente
excesos reglamentarios por parte de autoridades registrales, que sea el propio legislador
el que establezca claramente en la norma de fondo que la reglamentacién que
implementen los Registros Publicos no podra alterar la finalidad de la ley, en particular
adicionando a las SAS obligaciones no previstas en ella. Vinculado con lo anterior, el
actual articulo 38 de la LACE dispone al respecto que: “(....) Los registros publicos
deberan dictar e implementar las normas reglamentarias a tales efectos, previéndose el
uso de medios digitales con firma digital y establecer un procedimiento de notificacion
electrénica y resolucion de las observaciones que se realicen a la documentacién
presentada (...)". Consideramos que adicionalmente podria ser de utilidad fijar ciertos
parametros que deban ser observados por todos los registros, a fin de unificar el modo en
el que se implementara el funcionamiento del tipo societario, con independencia de la
jurisdiccion en la que la SAS se encuentre inscripta (a modo de ejemplo, podria ser util
unificar requerimientos vinculados al modo de mantener y utilizar los libros societarios
digitales).

A modo de conclusién y en linea con las reformas aqui propuestas, entendemos
que las circunstancias actuales denotan la necesidad de contar con mayores niveles de
seguridad juridica para incentivar y proteger la actividad de los emprendedores,
generando asi un contexto juridico propicio para el desarrollo de sus proyectos. En este
sentido, coincidimos con Schneider cuando sostiene que: “La seguridad juridica y la
estabilidad societaria presentan aqui —en las SAS— matices muy relevantes, dado que
si una 0 mas personas decidieron con motivo de la LACE —a partir de 2017— constituir

una SAS, con el fin de contar con una nueva forma &gil y sencilla (ademas, menos
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costosa), es porque evaluaron la conveniencia de contar con una estructura societaria
no complejizada que los socios puedan llevar adelante. Todas estas nuevas situaciones
—cambios en las reglas del juego— permiten observar una severa inseguridad juridica
y, por tanto, una falta de estabilidad societaria. Un Estado necesita contar con un sistema
solido de normas (estabilidad regulatoria e interpretativa); ello solo puede lograrse a
través de normas juridicas duraderas en el tiempo que permitan sostener un determinado
equilibrio, en tanto las normas dispuestas en el ordenamiento han de suponer que no
cambien o permanezcan durante un lapso prolongado de tiempo”. Como ya hemos
adelantado en varias oportunidades a lo largo de este trabajo, resulta de suma importancia
que el marco normativo aplicable a la actividad emprendedora -y a toda la actividad
negocial en general- se integre con reglas claras y, en particular, que brinde herramientas
atiles, flexibles y novedosas, que simplifiquen el proceso de creacién y funcionamiento

de una empresa.
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