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1. Introduccion [arriba]

Las Sociedades por Acciones Simplificadas (SAS) establecidas por Ley N° 27.349
configuraron desde 2017 una herramienta novedosa, conveniente y popular para el
ecosistema emprendedor argentino. Su libertad de organizacion, practicidad
operativa y la limitacion de responsabilidad, la convirtieron en el vehiculo legal
acorde a los tiempos que corren. No obstante, las recientes Resoluciones Generales
emitidas por la Inspeccion General de Justicia (IGJ) en lo que va de 2020 generan
oscuros nubarrones que pretenden, al menos en la Ciudad Autonoma de Buenos
Aires, demorar su progreso.

En el presente trabajo analizaré en primer lugar los origenes de la limitacion de
responsabilidad societaria y las caracteristicas de la SAS como vehiculo legal para el
desarrollo de nuevos negocios. Seguidamente, revisare la normativa mas reciente
emitida por la IGJ en relacidn a este tema, para luego finalizar con un analisis legal
que intenta encontrar el adecuado punto de equilibrio entre el control de legalidad
de los actos societarios y la libertad organizacional de los socios para decidir sobre
los alcances de su propia sociedad.

2. Conceptos preliminares [arriba]

Todo emprendimiento empresario involucra un sinnimero de desafios comerciales,
incertidumbres y posibles vicisitudes de toda indole. En la esfera organizacional, una
de las herramientas con las que cuenta el empresario es la de adoptar la forma de
un vehiculo legal denominado sociedad (o company en el derecho anglosajon), que
limite su responsabilidad personal frente a los riesgos propios del negocio. De este
modo se logra separar “la paja del trigo”, o, dicho de otro modo, la figura legal del
socio y la de la sociedad, ante los ojos de los acreedores o terceros.

Esta herramienta legal surgié como una necesidad empresarial en tiempos de la
Revolucién Industrial iniciada en el Reino Unido en el afo 1760, y se vio coronada
con la promulgacién de la Companies Act 1862. A nivel jurisprudencial, la piedra
fundamental sobre la cual se construy6 la infraestructura de la “personalidad
juridica” fue el fallo “Salomon v Salomon”[1] del afo 1897.

Uno de los parrafos fundamentales en el decisorio final emitido por la Casa de los
Lores (House of Lords) decia lo siguiente “si bien el Sr Salomon controla todas las
acciones en su compaiia, esta ultima es un ente legalmente distinto a él, por lo cual
no se lo puede hacer responsable personalmente para suplir la falta de activos de la
compaiia” (traduccion libre al espaiol de un segmento del fallo original en inglés).

De este modo, dicho fallo nos dejo dos lecciones esenciales que son plenamente
aplicables en la actualidad:

(i) la separacion legal entre la figura del socio y la de la sociedad, y (ii) el caracter
estricto o restrictivo que debe primar para correr el velo societario (corporate veil),
dirigido a responsabilizar personalmente al socio por los actos de la sociedad. Un
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actuar contrario podria impactar negativamente en el “talon de Aquiles” del sistema
societario (la limitacion de responsabilidad) y los empresarios perderian incentivos
para adoptar la forma societaria a efectos de llevar adelante sus negocios (lo cual
implicaria un notable retroceso con evidente perjuicio para toda la sociedad).

3. La Sociedad por Acciones Simplificada (S.A.S.) como vehiculo legal para
motorizar los desafios y riesgos empresarios [arriba]

La Ley N° 27.349 de Apoyo al Capital Emprendedor (“LACE”), en su Titulo Il
incorporé como nuevo tipo societario a la Sociedad por Acciones Simplificada
(S.A.S.), que fue reglamentada posteriormente por la Inspeccion General de Justicia
(“IGJ”) mediante la Resolucion General N° 6/2017. El resto de los organismos
registrales provinciales mayormente adhirié a sus contenidos. Asi, la S.A.S. se sumo
al abanico de sociedades comerciales previstas en la Ley General de Sociedades N°
19.550 (“LGS”), entre las que el empresario puede optar para estructurar legalmente
Sus negocios.

Conforme el texto original de la norma, la S.A.S. se aleja de la imperatividad tipica
de la LGS y en su lugar brinda herramientas legales y organizacionales que la hacen
atractiva para asumir un emprendimiento empresario, a saber:

(a) permite al empresario limitar su responsabilidad negocial y no asumir de forma
personal los riesgos propios de su actividad (art. 43, LACE).

(b) brinda al empresario cierto margen de libertad para decidir sobre los alcances
de su organizacion (autonomia de la voluntad)[2], que se asemeja al sistema
organizativo anglosajon[3] y que resulta muy practico por la dinamica comercial del
mundo de hoy.

Asi, la normativa original de la S.A.S.

(i) permite el objeto social plural, con o sin conexidad entre las actividades que lo
componen (art. 36 inc. 4, LACE y art. 22, Anexo | RG IGJ N° 6/2017) y sin relacion
estricta con el monto de capital social (art. 40, LACE),

(ii) brinda a los socios amplia libertad y flexibilidad para organizar internamente a
la sociedad, en lo que respecta a su administracion, gobierno y fiscalizacion,

(iii) ofrece agilidad regulatoria (elimina el control de legalidad de la IGJ[4] durante
su funcionamiento, disolucion y liquidacién, ni debe presentar balances)[5], y
dinamismo tecnologico-practico (tramites iniciados por la plataforma de Tramites a
Distancia (“TAD”) e inscripciones registrales exclusivamente online mediante el
Sistema de Gestion Documental Electronica -“GDE”-).

Por tales motivos, desde su puesta en funcionamiento el nimero de SAS inscriptas a
nivel nacional ha ido en aumento, y se posicioné en franca competencia con los tipos
societarios mas populares de la LGS[6]. En concreto, se estima que durante el
periodo septiembre 2017 - marzo 2020 se inscribieron mas de 20 mil S.A.S. a nivel
nacional, distribuidas entre Ciudad de Buenos Aires (55 %), Cordoba (24 %), Provincia
de Buenos Aires (13,5 %), Mendoza (6,25 %), Corrientes (1 %).
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4, La reaparicion del control de legalidad societaria a través de las Resoluciones
Generales IGJ N° 3/2020, 5/2020, 9/2020 y 17/2020 [arriba]

En 2020 la IGJ designo nuevas autoridades y -contrariamente a lo sucedido en los
altimos anos- se empieza a observar una fuerte reaparicion del control de legalidad
societaria. Esto significa que el organismo empieza a controlar con mayor intensidad
la legalidad del documento o acto cuya inscripcion se solicita. Las Resoluciones
Generales (RG) IGJ 3, 5, 9 y 17 del 2020 sientan las bases regulatorias para
profundizar el mencionado control en el ambito de la Ciudad de Buenos Aires.

Repasemos:

La RG IGJ 3/2020 publicada el 26/2/20 en el Boletin Oficial (“BO”) amplio los
requisitos de contenido de los edictos de SA, SRL y SAS, con relacion a varios actos
comerciales (constitucion, reforma de estatuto, variacion del capital social,
disolucion de cualquier clase). Y establecio pautas especificas que deben seguir los
edictos publicados por la SAS. La razon de ser de esta norma seria que los acreedores
que se encuentran por fuera de la sociedad, puedan conocer con precision el
porcentaje de participacion de los socios o accionistas que integran la sociedad.

La RG IGJ 5/2020 publicada el 11/03/2020 en el BO confirmo que el objeto social
debe ser preciso y determinado (derogd RG IGJ 8/2016 y restablecid la vigencia de
los arts. 66/67 RG IGJ 7/05), volvio sobre la necesidad de una razonable correlacion
entre el objeto y el capital social, y le otorgo al organismo la potestad de exigir la
adecuacion del capital en caso de considerarlo inadecuado a la luz del objeto social.
Esta nueva RG se emitido pensando -segun surge de los Considerandos- en los
perjuicios a los terceros que contratan con la sociedad, y en la funcidon de garantia
del capital social frente a terceros.

La RG IGJ 9/2020 publicada el 16/3/2020 modificd las reglamentaciones sobre SAS
(RG IGJ 6/2017 y 8/2018) y esto impactd de lleno en su operacion. En concreto, esta
RG disminuyo la flexibilidad de la SAS en varios aspectos

(i) increment6 el control del organismo sobre la cifra de capital social y puso en
cabeza del socio la carga de probar la suficiencia,

(ii) establecié que los administradores deben constituir una garantia por el
desempefio de sus funciones,

(iii) fijo supuestos en los que se requerira contar con o6rgano de fiscalizacion,
(iv) impuso el deber de presentar estados contables ante el organismo vy,

(v) indicé los elementos que el organismo verificara en el marco del control de
legalidad societaria. Todas estas medidas con efecto inmediato, salvo la mencionada
en (iv) cuya vigencia comienza a mitad de afo.

Los Considerandos de esta RG resumen de algin modo las motivaciones de las tres
RG antes descriptas, y merecen una mencion aparte. Segun el organismo, los
conceptos de transparencia, equidad, buena fe, proscripcion del abuso del derecho,
de las situaciones juridicas abusivas y la preservacion del interés social, son
aplicables en el ambito de las SAS. La autonomia de la voluntad no puede avanzar
sobre derechos individuales e irrenunciables por anticipado de los socios ni derechos
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de terceros. Frente a este panorama, la autoridad de registro y control dejé en claro
que su rol consiste en velar preventivamente por la transparencia del trafico
mercantil, y no puede ser indiferente frente a esta situacion.

Por altimo, la RG IGJ 17/2020 publicada el 23/04/2020 derogo6 el articulo 2 de la RG
IGJ 8/2017 (modificatoria de la RG IGJ 6/2017), generando asi un impacto inmediato
y sustancial en el universo emprendedor: se confronta la legalidad de todas las SAS
no unipersonales constituidas conforme el articulo 2 RG IGJ 8/2017. [7]

La RG IGJ 17/2020 parte de la premisa de que la firma digital no es equiparable a la
firma electronica, entonces la firma no digital inserta en el estatuto carece de valor
legal a estos efectos. Segln el organismo, el estatuto firmado en tales condiciones
no tiene validez legal: no hace plena prueba sobre el consentimiento de quienes no
firmaron el estatuto en la forma prevista por la ley. Asi, la RG establece con efecto
inmediato

(i) que en el plazo de 90 dias las SAS constituidas sin la firma digital de todos sus
integrantes deben subsanar la deficiencia legal, bajo apercibimiento legal (art. 2),

(ii) que no se inscribiran en el Registro Publico otros actos societarios de relevancia
(RG IGJ 6/2017, Anexo A art. 6) sin la previa o simultanea inscripcion de esta
subsanacion (art. 3).

5. El futuro de las S.A.S.: en algun lugar entre la autonomia de la voluntad y el
control de legalidad [arriba]

En mi opinion (subrayo esto porque el tema es opinable), el derecho opera de forma
pendular y se moldea conforme las circunstancias sociales, politicas, economicas y
el contexto general que lo rodea. Con la aparicion de las SAS habriamos pasado de
encontrarnos bajo un riguroso control formal y sustancial de los actos, a relajar
considerablemente las funciones de control del registrador societario. En otras
palabras, el péndulo se habria inclinado desde el control de legalidad hacia la
autonomia de la voluntad. Pero por estos dias, el péndulo (al menos en el ambito de
la Ciudad de Buenos Aires) se ubicaria nuevamente mas proximo al control de
legalidad.[8]

En este contexto, algunos autores sostienen que la nocion de control de legalidad es
inherente a la funcion registral y que no puede haber registro sin un minimo control
sobre la informacién que se incorpora al mismo[9]. Otros autores toman distancian
de esta idea[10]. Pero creo que un prudente analisis de la tematica no se debiera
agotar alli.

Volviendo al ejemplo del péndulo, considero dificil que este se quede fijo en los
extremos. Los abogados, equipos de legales y demas operadores juridicos tendremos
que acostumbrarnos a navegar en la incertidumbre del caso a caso, sin olvidar de
dénde venimos y hacia donde vamos. Amplio este concepto a continuacion.

La limitacion de responsabilidad empresaria que nos convoca a organizarnos en
“sociedades” parte de la base de que es un mecanismo que permite trasladar
(parcialmente) el riesgo empresario desde los socios hacia los acreedores[11], para
incentivar el emprendedurismo y el trafico comercial. Estamos aqui en presencia de
otro péndulo, el riesgo empresario, que segun la circunstancia se inclina mas hacia
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el empresario o sus acreedores/terceros. A partir de esta premisa, entiendo se
debiera comenzar cualquier analisis sobre el control de legalidad.

El traslado del riesgo empresario no esta mal. Tampoco es gratuito. El empresario
debe cumplir con los requisitos legales aplicables en la normativa vigente (statutory
law) y llevar adelante sus negocios con responsabilidad (de buena fe, diligentemente
y alejado de conductas temerarias -reckless behavior-). Caso contrario, la limitacion
de responsabilidad incentivaria la toma de riesgos excesivos[12] por parte del
empresario, dejando expuestos a los terceros contrapartes de la sociedad (y ni que
hablar respecto de los acreedores involuntarios[13] o “non-adjusting creditors” del
derecho inglés).

Va de suyo entonces que, si el empresario se comporta “correctamente”, debe
prevalecer la limitacion de responsabilidad porque tiene fuerza de ley. No esta de
mas recordar que quienes contratan con la sociedad actlUan -se presume- de buena
fe, con diligencia y prevision del buen hombre de negocios. Deciden libremente
contratar con la sociedad, suelen conocerla o informarse previo a relacionarse con
ella (mas alla de la figura contable del capital social), comprenden los efectos de la
responsabilidad limitada y pueden adoptar mecanismos para protegerse a si mismos.

Y ahora llega la otra pregunta: ;hacia donde vamos con todo esto? Pese a la
explicacion anterior, ;deseamos coartar o reducir la responsabilidad limitada
societaria, que se halla prevista legalmente?

Llegamos asi a la instancia donde una eventual propuesta de correr el velo societario
(pierce the corporate veil) conforme lo prevé art. 54 LGS[14], debe ser considerado
con una Optica sumamente restrictiva. El desafio sera, entonces, que este péndulo
encuentre un punto de equilibrio sensato entre incentivar la toma de riesgos e
innovacion empresarial versus la prevencion de conductas abusivas o fraudulentas.
En este Ultimo escenario correspondera correr el velo societario y que el socio
responda solidaria e ilimitadamente por los perjuicios causados (arts. 143 y 144
CCCN; art. 33 LACE -su remision- arts. 2 y 54 LGS). Tal actuacion puede resultar de
una serie de actos o bien de un Unico acto de magnitud, extremo éste que habra de
valorarse segun el caso particular[15].

Considero que es dentro de este marco de discusion donde se debiera ubicar el punto
de equilibrio entre el control de legalidad societaria y la autonomia de la voluntad.
La implementacion y aplicaciéon practica que el organismo realice de las RG IGJ 3,
5, 9y 17 (y las que vendran en el futuro), debiera considerar estas circunstancias,
tomar distancia interpretativa al momento de realizar el control registral y limitar
cualquier potencial injerencia en un negocio entre privados.

Resulta interesante analizar en este contexto las regulaciones mas recientes
emitidas sobre las SAS en la Ciudad de Buenos Aires. Mientras las RG IGJ 3, 5y 9
estarian orientadas a la proteccion de los acreedores o terceros a la sociedad, la RG
IGJ 17 ejerceria el control registral y de legalidad para evitar la proliferacion de
litigios privados entre los socios, en miras a consolidar la seguridad juridica del
trafico negocial. Analizadas en su conjunto, pareceria que este control de legalidad
prioriza al acreedor o tercero en detrimento de la dinamica empresarial actual, y
debilita conceptos medulares como la autonomia de la voluntad y la limitacion de
responsabilidad prevista en ordenamientos de superior jerarquia.



6. Conclusion: mas dudas que certezas [arriba]

Haciéndose eco de las tendencias y experiencias legislativas a nivel global, las SAS
de la Ley N° 27.349 se originaron alla por el 2017 con la clara intencion de promover
el emprendedurismo en Argentina. Sus elementos centrales fueron

(i) la limitacion de responsabilidad,
(ii) la libertad organizacional y

(iii) la practicidad operativa y tecnologica. Las estadisticas registrales a nivel local
demostraron que este vehiculo legal adquirié una notable popularidad desde su inicio
hasta hace pocos dias atras.

Las RG IGJ emitidas en lo que va de este 2020 impactan de lleno sobre los elementos
centrales de las SAS arriba mencionados, y ya estén repercutiendo en su popularidad.
En este contexto, no queda del todo claro hasta donde puede llegar el control de
legalidad en la Ciudad de Buenos Aires.

Las consecuencias econdmicas del COVID-19y las RG IGJ 3, 5, 9y 17/2020 no parecen
ser una buena combinacion para el emprendedor argentino. Ojala me equivoque.
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