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Al presentar la SAS en Francia, el profesor Guyón la describió como «una pequeña 
isla de libertad en un océano de regulaciones»[2], de esa forma destacaba la 
autonomía de la voluntad instaurada y reconocida por el régimen francés con la 
sociedad por acciones simplificada (SAS), frente a una precedente regulación 
societaria considerada desde antes hipertrófica[3]. 

Esa misma preponderancia de la autonomía de la voluntad, común en la mayoría de 
los ordenamientos modernos, es la que tomó el legislador argentino al regular la SAS 
en la Ley N° 27.349 de apoyo al capital emprendedor (LACE), quien desde la nota de 
elevación al Congreso del proyecto de la actual LACE anticipa que concibe a la SAS 
como «un régimen normativo que destaca y valora muy especialmente la libertad de 
creación de sociedades, su constitución y regulación contractual, sustentado ello en 
el principio de la autonomía de la voluntad y dejando librado a las partes la 
configuración de sus estipulaciones». 

Conforme destaca Pérez Hualde «la nota verdaderamente caracterizante del 
régimen de las SAS, está dada por el amplio margen que la autonomía de la voluntad 
de los socios tiene en su instrumentación, como consecuencia de la menor injerencia 
del legislador a la hora de dictar normas imperativas»[4]. 

Esta autonomía de la voluntad reconocida en la SAS -que explícitamente el legislador 
confronta con la rigidez de los tipos regulares de la LGS- no es más que el ejercicio 
del derecho constitucional de asociarse con fines útiles (art. 14 CN), derecho que no 
puede ser alterado por una norma inferior debido al principio de razonabilidad (art. 
28 CN). Además, no debemos olvidar que la SAS es un contrato (art. 4 LGS) -en 
Francia se la denominó la «sociedad-contrato»[5]- y que, como tal, es en sí misma 
una expresión de libertad para auto obligarse, lo que significa que las partes pueden 
elegir entre contratar o no, y, una vez decidido, pueden disponer el contenido de la 
obligación según sus intereses («principio de la autonomía de la voluntad»)[6]. 

De esta forma fue como se concibió a la Sociedad Anónima, donde «la libertad 
estatutaria se vuelve compatible con la limitación de responsabilidad»[7]. De hecho, 
el Código Napoleónico -fuente de nuestro derecho- destacaba y se basaba en una 
gran autonomía de la voluntad de las partes para regular sus relaciones privadas[8]. 
Autonomía que se fue perdiendo con el correr de los años, cediendo frente a 
diferentes normas imperativas que con el objeto de defender un supuesto orden 
público, que raramente se correspondía con el derecho mercantil, fueron limitando 
la libertad dentro derecho societario[9]. El legislador consideró al derecho de 
sociedades un instrumento de política económica y social, en el que las sociedades 
eran meros sujetos fiscales y vehículos del ahorro público, por lo que las fueron 
regulando por normas básicamente de carácter imperativo[10], lo que motivo 
severas críticas doctrinarias[11]. 

No podemos olvidar el fin con el que fueron creadas las sociedades, Pailluseau se 
preguntaba «¿qué es una sociedad?», para luego destacar que «es en primer lugar 
una técnica de organización de las empresas, las cuales deben poder hallar en el 
derecho no trabas, sino los útiles necesarios para su desarrollo. La ley debe, pues, 
poner a su disposición formas sociales lo más flexibles que sea posible pero que 
garanticen la seguridad jurídica de los asalariados, de los acreedores y de los 



clientes. Su rol es menos el de prohibir que el de permitir»[12]. Recordemos que las 
sociedades son una de las tantas formas de organizar una empresa, no pudiendo 
pretender centralizar el concepto de empresa con el de sociedad[13]. 

La LACE, retomando la senda de las libertades, optó por adoptar como eje central 
para regular la SAS a la autonomía de la voluntad, por lo que incluso la mayoría de 
sus propias normas son supletorias (default rules) de aquellas que decidan incorporar 
los socios en los instrumentos constitutivos: es decir, las normas previstas por el 
legislador solo serán de aplicación ante el silencio de los socios[14]. Ello no implica 
más que la aplicación del art. 958 CCyCN, el cual categóricamente dispone que «las 
partes son libres para celebrar un contrato y determinar su contenido, dentro de los 
límites impuestos por la ley, el orden público, la moral y las buenas costumbres». 

El debate sobre el rol de la autonomía de la voluntad en el derecho societario es uno 
sobre los que más se ha opinado, discutiéndose reiteradamente sobre el rol que 
deben cumplir las sociedades en la economía. Las tendencias actuales -incluimos a 
la LACE- se encaminan hacia un mayor contractualismo en libertad, reduciendo el 
alcance y cantidad de las normas imperativas que interfieren con los negocios entre 
privados, aunque reconociendo la necesidad de mantener algunas para regular las 
relaciones entre socios, administradores y terceros en las sociedades abiertas que 
cotizan sus acciones y comprometen el ahorro público. 

La situación cambia radicalmente al analizar las sociedades cerradas, en las que el 
derecho comparado coincide en un reconocimiento expreso de la prevalencia de una 
amplia autonomía de la voluntad, a fin de que los socios puedan establecer las 
normas específicas que regulen sus necesidades particulares; de lo contrario, el 
establecimiento de limitaciones a la autonomía de la voluntad, en muchos casos 
llevaría a la imposibilidad de que los socios puedan ajustar sus contratos a sus 
necesidades o realidades, lo que fuerza a buscar atajos no siempre eficaces, 
utilizando alguna intrincada y complicada estructura contractual para sortear las 
restricciones -acuerdos parasocietarios, socios de cómodo, etc.- a peticiones 
anacrónicas del ordenamiento (ej.: pluralidad de socios, objeto social limitado, 
capital social suficiente, cláusulas que limiten la transferencia de acciones, 
etc.)[15]. 

En la doctrina norteamericana la cuestión de la libertad y la rigidez del tipo se 
definen con gran elocuencia, al sostener que one size does not fit all, es decir que, 
una sola estructura no es adecuada para todos, por lo que son los propios socios 
quienes mejor pueden regular sus relaciones societarias[16] y no el legislador. Las 
normas de sociedades con tipología similar a la SAS, deben regularse de forma 
dispositiva y no imperativa[17], dejando librado a los socios la búsqueda de las 
mejores herramientas que mejor se adapten a sus empresas. 

La existencia de normas imperativas en el derecho de sociedades no solo limita las 
posibilidades empresariales, sino que además restringe la creatividad y el 
surgimiento de nuevas estructuras jurídicas que puedan adaptarse a las cambiantes 
necesidades del tráfico mercantil[18]. La creciente utilización de convenios de 
sindicación de acciones para definir la conducta futura de socios es prueba suficiente 
de la importancia del componente convencional en la estructura societaria[19]. Sin 
duda, los suscriptores de estos acuerdos intentan asegurar su inversión y defenderse 
ante futuras pérdidas de valor derivadas de conductas oportunistas de otros socios 
o de los administradores[20], no existe motivo para no permitir incorporar tales 
cláusulas estatutariamente[21]. 



Esta autonomía de la voluntad también es necesaria dentro del régimen de la LACE, 
la cual tiende a promover a los emprendedores argentinos, quienes por lo general se 
encuentran familiarizados con los negocios que buscan llevar a cabo, y por lo tanto, 
de quienes se presupone, cuentan con una capacidad suficiente para pactar las 
reglas más convenientes a su propia empresa. En todo caso, no será al legislador a 
quien le corresponda evaluar sus intereses, sino al capital inversor, quien exigirá 
determinadas cláusulas para ingresar al proyecto como financista. Es por ello que un 
exceso normativo imperativo en tutela de un mercado inexistente -como es el de 
venture capital- se considera innecesario e, incluso, contraproducente[22]. 

Asimismo, muchas veces las limitaciones a la autonomía de la voluntad en las 
sociedades regulares pierden sentido cuando aparecen otras figuras dotadas con 
igual o mayor libertad en el ordenamiento jurídico, que también son oponibles a 
terceros y otorgan limitación de la responsabilidad (ej. fideicomisos, sociedades 
residuales de la sección IV LGS, contratos asociativos, etc.)[23]. 

En este sentido, la LACE ha seguido un criterio sobre la aplicación de la autonomía 
de la voluntad. Esta se expresa claramente en el régimen de la SAS, en dos 
normas[24]: 

Por un lado, el art. 36, en cuanto dispone que «el instrumento constitutivo, sin 
perjuicio de las cláusulas que los socios resuelvan incluir, deberá contener como 
mínimo los siguientes requisitos (…)», haciendo énfasis en las cláusulas que los socios 
resuelvan incluir, diferenciándose del art. 11 LGS, que guarda silencio al respecto. 

Por otro lado, el art. 49 cuando dispone que «los socios determinarán la estructura 
orgánica de la sociedad y demás normas que rijan el funcionamiento de los órganos 
sociales», dejando librada a la voluntad de las partes la organización interna de la 
SAS. La voluntad de las partes prevalece sobre las normas, justamente porque una 
norma lo dispone. 

Estas reglas otorgan un marco normativo dinámico, ya que provocan con la SAS lo 
que nunca ha sucedido con el resto de las sociedades típicas del capítulo II de la 
LGS: aquellas podrán ir diferenciándose entre sí y no solo en cuestión de detalle, 
sino en materias más profundas como su estructura orgánica y la forma de reunión 
y toma de decisiones válidas en los órganos, etc.[25]. 

Si bien la SAS está legislada sobre un marco jurídico de libertad, bien cabe 
preguntarse si esta autonomía de la voluntad encuentra algún limite o si por el 
contrario es una libertad irrestricta. Entendemos que la autonomía de la voluntad 
no opera en el vacío, sino que la SAS se presenta sobre la base de unos pocos 
elementos tipificantes básicos contenidos exclusivamente en la LACE, cumplidos los 
cuales operará la libertad contractual[26]. Estos escasos elementos tipificantes se 
reducen a la división del capital en acciones, a la utilización del vocablo SAS en su 
denominación y a su estructuración en órganos[27]. Más allá de ellos, es difícil 
encontrar otro límite dentro de la propia LACE. Los verdaderos límites los 
encontraremos fuera de la LACE, en el art. 958 CCyCN, aquellos «impuestos por la 
ley, el orden público, la moral y las buenas costumbres», y en los artículos 9 y 10 
CCyCN, «abuso de derecho y principio de buena fe»[28]. 

Aun así, los supuestos de violaciones a dichas normas en materia mercantil deben 
ser evaluados con cuidado. Hace más de medio siglo, Colombres, al referirse a los 
límites a la libertad contractual en el derecho societario, decía que «la idea que 



debe guiarnos en esta materia es que no es posible extremar la tendencia a proteger 
a los particulares también en contra de su voluntad». Este, a su vez, citaba a 
Malagarriga quien solía decir que «todo andaría mejor, en las cosas del país, si el 
estado no estuviera continuamente protegiendo al hombre mayor de 22 años no 
interdicto»[29], en la actualidad se podría agregar que no habría que proteger 
continuamente al consumidor, al ni al socio minoritario como si fuesen menores o 
incapaces. Farina sostenía que la esencia del derecho societario es la de «posibilitar 
su estructuración contractual, pero sin olvidar la función básica que tiene la libertad 
contractual para la asignación racional de los recursos. La restricción a tal libertad 
debe fundarse en motivos concretos de lesión a intereses legítimos, los derechos de 
terceros, el bien público, el aspecto impositivo»[30]. 

Si bien el propio CCyCN autoriza a los jueces a modificar los contratos cuando se 
afecte manifiestamente el orden público (art. 960), dicha situación no parece dable 
en el marco normativo interno del derecho societario (el cual se plasma en el 
instrumento constitutivo) donde no hay un interés general comprometido sino el 
interés de una micro comunidad creada por los socios. 

El orden público para ser afectado exige motivaciones superiores constitutivas de las 
bases en que descansa la sociedad[31]. El orden público consiste en el conjunto de 
principios fundamentales de orden político, filosófico, económico, moral y, algunas 
veces, religioso, cuya observancia se considera esencial para la existencia y 
conservación de la organización social[32]. Es por ello que «la detección de normas 
de orden público en el régimen societario es una tarea improbable»[33], ya que 
«nada tiene ello que ver con las normas de derecho societario y lo que se refiera a 
la estructura orgánica, su funcionamiento y modo de integración»[34]. Las normas 
de derecho societario establecidas, por ejemplo: para proteger algún derecho de un 
socio, no son normas de orden público, sino en oportunidades imperativas, 
destinadas por tanto a la protección de derechos e intereses individuales[35]. 

Entonces cabe volver a preguntarse dónde encontramos el límite a esta autonomía 
de la voluntad. En lo que hace al ámbito de actuación exterior de la SAS, entendemos 
que esta autonomía no puede afectar normas pensadas para proteger intereses de 
terceros (art. 385 CCyCN la cual dispone la ineficacia y el art. 1021 sobre el efecto 
relativo de los contratos). Pero, en cambio, en el ámbito interno de la SAS -
instrumento constitutivo- sí se puede disponer de toda norma que el legislador haya 
pensado para proteger recíprocamente a las partes contratantes: los propios 
socios[36]. 

Sin embargo, reiteramos, estas normas de afectación intrasocietaria también 
tendrán un límite, pero que no lo encontraremos ni en la LACE ni en la LGS, sino que 
estarán en los principios generales del Código Civil y Comercial de la Nación, 
específicamente en los artículos 9 y 961 (principio de buena fe), 10 (abuso del 
derecho), 11 (abuso de posición dominante) y 1067 (confianza) [37]. 

En este sentido, será recomendable, para los contratantes, justificar -mediante 
antecedentes o dentro de la misma cláusula- los motivos que llevan a restringir un 
determinado derecho, con el fin de evitar futuros planteos de abuso de derecho o 
similares[38]. 

Es en virtud de esta autonomía de la voluntad que, mediante una justificación 
razonable, los socios de una SAS podrían dejar de lado normas que contrariaran el 
art. 13 LGS[39], si consideraran que ello fuera necesario para su contrato y el éxito 
de su empresa[40]. Estas cláusulas «leoninas», que tienen como fin evitar que se 



vulnere el principio distributivo que surge del art. 1 LGS y que tienden a resguardar 
la igualdad entre los socios, deben ser reconsideradas como contrarias a los propios 
fines de los socios y cuyas voluntades confluyeron para plasmar el negocio[41], y por 
lo tanto las partes pueden disponer de ellas, incluso limitando derechos a 
dividendos, al voto[42] u otros que consideren. En este sentido, autores como Balbín 
no encuentran inconvenientes en que el instrumento constitutivo contenga cláusulas 
que permitan que alguna clase de socio reciba todos los beneficios o que por el 
contrario se los excluya de ellos o que a los socios inversores se les restituya el 
aporte con un premio -exista o no ganancia-, o que se determine un precio de 
adquisición de las acciones alejado del real al momento de hacerse efectiva aquella, 
o incluso disponerse la renuncia a impugnar estados contables, o a ejercer el derecho 
de receso. En esencia, todo derecho privado de los socios es disponible[43]. 

En dicho sentido, cabe también preguntarse si por ejemplo se puede limitar el 
derecho de información de los socios (art. 55 LGS)[44], el de aprobación de los 
estados contables (art. 69 LGS) o, incluso, los deberes de lealtad o fiduciarios, tanto 
de los socios como de los administradores (por ej.: estas cláusulas están 
expresamente permitidas en Delaware para las LLC) [45]. 

Y si bien pudiera resultar llamativo otorgar estatutariamente un deslinde de 
responsabilidad anticipado a un administrador, ello resulta posible en el derecho 
norteamericano cuya doctrina lo considera una herramienta útil para poder atraer 
administradores eficaces a una empresa con una situación financiera complicada, 
quienes de otra forma no aceptarían el cargo o incluso necesaria para evitar pagar 
altas sumas en seguros de caución para los administradores. 

En estas cláusulas, muchas veces podremos ver un choque entre el interés social y 
el de los socios[46], cuestiones que ameritan ser revisadas. Incluso debe revisarse si 
el interés social no puede -o debe- ceder ante determinados intereses individuales, 
o comunes, diferentes de aquel[47]. Entendemos que siempre que no se dé una 
situación de abuso, o en un ejercicio irregular de un derecho, ello resulta viable. 

Asimismo, corresponde diferenciar entre una cláusula adoptada al momento de la 
constitución de la sociedad -o posteriormente por unanimidad-, de otra adoptada 
por mayoría afectando derechos de una minoría en desacuerdo, lo cual no sería 
viable[48], toda vez que no nos encontraríamos modificando derechos sociales, sino 
afectando el derecho de propiedad de un socio[49], para el cual se necesitaría su 
consentimiento -expreso o tácito- (art. 13 CCyCN). 

Hasta lo aquí referido, queda en evidencia que el hecho de que se la denomine 
sociedad simplificada no significa de ninguna manera que la SAS sea en sí misma 
simple[50]. De allí la comparación de Guyon con un auto de carreras fórmula uno: 
nos va a permitir el máximo rendimiento, pero los socios deben ser correctamente 
asesorados por un profesional para utilizarla en toda su extensión[51]. 

Si las partes deciden apartarse de las normas dispositivas o de los instrumentos 
constitutivos modelo que proveen la SAS, deben hacerlo de forma detallada[52], ya 
que de otra manera dará lugar a riesgos innecesarios[53], lo que podrá dar lugar a 
dificultades interpretativas debido a los vacíos que podrían presentarse[54]. 

La experiencia irá viendo hasta dónde los operadores jurídicos ejercerán esta 
autonomía de la voluntad; el desafío será que en un futuro cada SAS fuera diferente 



entre sí, lo que podría aumentar los costos de transacción, toda vez que se requiriera 
analizar los instrumentos constitutivos de forma más detallada[55]. 

Esta libertad debe ser ejercida con responsabilidad y cuidado para poder garantizar 
los objetivos que se han propuesto los participantes. Pero no debemos olvidar que 
quienes optan por ser parte de una sociedad tienen un interés directo en el éxito de 
la misma, que contrasta con los intereses que tiene la burocracia encargada de 
regularlas[56], lo que demuestra que no son recomendables mayores limitaciones 
que las que se quieran imponer los propios interesados. 
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