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I.- Tema

La Ley General de Sociedades no es de orden publico, aunque debe aceptarse que existen algunos
institutos que si son indisponibles para las partes celebrantes del acuerdo de constitucion de la persona
juridica, o bien en los casos en que un sujeto: humano o sociedad la constituya en proteccion de los socios
y terceros.

En esa libertad de contenido, la distribucion de utilidades en la S.A.S. debe cumplir con las
exigencias previstas en la ley 19.550 puesto que dicha norma, de aplicacion supletoria (art. 49, LACE),
es de orden publico y sus disposiciones se aplican, inclusive, en la Sociedad por Acciones Simplificada,
independientemente de la voluntad de los socios para establecer mecanismos diversos.

I1.- Preambulo

A medida que el capitalismo (Adam Smith) se fue imponiendo en el mundo y que las leyes de
mercado se alejaban de los intereses basicos del Estado —normalmente motivado en crisis sistémicas
(econdmicas o sociales)— comenz6 a prevalecer la necesidad de proteger ciertos intereses o sujetos que,
a mérito de las desigualdades, eran conducidos a situaciones de inequidad resultando beneficiados
aquellos que gozaban de una posiciéon dominante.

La crisis que afecta a la autonomia de la voluntad —a lo que se suman las crisis econdmicas y
financieras— ha llevado al legislador del siglo xxa incrementar la aprobacion de normas de orden publico?
con el fin de resguardar a aquellos sujetos que por representar la parte mas débil en la relacion contractual
se encontraban en inferioridad de condiciones (v.gr acreedores laborales, menores, consumidores,
etcétera). A los fines de proteger éstos y otros intereses fue que el parlamentario encontr6 a través de la
promulgacion de leyes de “orden publico”, la adecuada limitacion al ejercicio de los derechos
individuales que en las relaciones particulares —salvo contadas excepciones— se encuentra ausente.

No pocas veces el intérprete —en distintos escenarios— recurre a la expresion: orden publico, para
justificar un determinado sentido en el que se quiere hacer jugar la prioridad de una norma por sobre
cualquier otra disposicion normativa (art. 12, 144 CCyCN y art. 54, LGS).

Cuando el legislador apela al interés general u otra consideracién de caracter moral recurre
normalmente a establecer un limite infranqueable a la autonomia de la voluntad, posibilitando distinguir
lo permitido de lo prohibido. Principios rectores como conservacion de la empresa (art. 100, LGS), interés
general y en algunas ocasiones igualdad, representan fines establecidos en nuestro régimen juridico.

1

2 Cfr. DE LA FUENTE, Horacio H., Orden piiblico, ed. Astrea, (2003), pag. 18.



Sin embargo, la nocion de orden publico no es exclusiva de determinadas leyes (Codigo Penal?,
Contrato de Trabajo*, Defensa del Consumidor®, entre otras), ni unico. El art. 19 de la Constitucion
Nacional®, hace referencia al orden y a la moral ptblica y el art. 21 del Codigo Civil” hace lo propio al
impedir que los acuerdos privados modifiquen o alteren las leyes dictadas en consecuencia, cuando se
encuentren comprometidos el orden publico y las buenas costumbres.

Usualmente, se identifica al orden publico con los “principios fundamentales” o con el “interés
general” cuyo objeto es, precisamente, proteger y preservar esos “principios” e “intereses”®. Pero ésta
posicion no tiene undnime aceptacion ya que no siempre los principios fundamentales del ordenamiento
coinciden con el interés social. En otras palabras, el interés general se protege a través del orden publico
en una relacion de medio a fin, ya que a través de éste altimo se asegura su vigor’.

Existen diversas normas dentro del sistema de la ley 19.550 a las que el intérprete recurre
permanentemente via prohibiciones (arts. 32, 34, 137, 202, 214, 222, 264, 322, 342 LGS), a limitar la
autonomia de la voluntad, en algunas ocasiones en aras de proteger el orden publico (arts. 28 y 54, LGS)
o el interés publico (art. 301, LGS). Conceptos tales como “interés social”, “protecciéon de socios:
menores”, “interés general” o “interés publico” atentan contra una vision totalizadora de la libertad de
contratacion.

El orden publico representa un limite a la autonomia de la voluntad y el intérprete recurre a ¢l para
garantizar la vigencia irrestricta de principios o intereses por encima del interés individual remarcando el
cardcter universal de ciertas disposiciones. A punto tal se puede arribar a esta conclusion, que Camara
siguiendo a Pinzén postulaba que, antes que una legislacion minuciosa de cada una de las cuestiones
mercantiles, seria conveniente efectuar una poda de la legislacion comercial, para suprimir gran cantidad
de normas legales de estricto caracter reglamentario y dejar solamente los preceptos que, como los de
orden publico, son indispensables para la proteccion de los intereses generales y de los terceros que
contratan con los comerciantes’.

Si bien es cierto, que el presente trabajo no pretende ser una critica a la profusion de la legislacion
argentina —en especial la comercial— por la gran cantidad de leyes, las reflexiones de otros tiempos del
ilustre Camara sirven para reconocer la vigencia y operatividad del orden publico como mecanismo de
proteccion del interés general.

3 Ley 11.179. Las disposiciones del Coédigo Penal son consideradas de orden publico, toda vez que ellas protegen los principios
fundamentales de la sociedad y el interés publico.

4 Art. 256 ley 20.744: “Esta norma tiene caracter de orden publico y el plazo no puede ser modificado por convenciones individuales o
colectivas. Interrupcion por actuaciones administrativas”.

5 Art. 65 ley 24.240: “La presente ley es de orden publico, rige en todo el territorio nacional y entrara en vigencia a partir de la fecha de su

publicacion en el Boletin Oficial...”.

% Art. 19 C.N. “Las acciones privadas de los hombres que de ningiin modo ofendan al orden y a la moral publica, ni perjudiquen a un tercero,

estan solo reservadas a Dios, y exentas de la autoridad de los magistrados. Ningun habitante de la Nacion serd obligado a hacer lo que no

manda la ley, ni privado de lo que ella no prohibe”.

7 Art. 12 C6d.Civ.yCom: “Las convenciones particulares no pueden dejar sin efecto las leyes en cuya observancia esta interesado el orden

publico. El acto respecto del cual se invoque el amparo de un texto legal, que persiga un resultado sustancialmente analogo al prohibido por

una norma imperativa, se considera otorgado en fraude a la ley. En ese caso, el acto debe someterse a la norma imperativa que se trata de

eludir.as convenciones particulares no pueden dejar sin efecto las leyes en cuya observancia estén interesados el orden publico y las buenas

costumbres”.

8 Cftr. DE LA FUENTE, op. cit., pag. 15.°

Cfr. ibidem.

® CAMARA, Héctor, EI Concurso Preventivo y la Quiebra, ed. Depalma, Bs. As., (1990), vol. III-B, pag. 768. !!

BORDA, Guillermo, Concepto de ley de orden publico, L.L. 58-997.



I11.- El orden publico societario

Varios autores han tratado de esclarecer el concepto de orden publico. Para Borda una cuestion es
de orden publico «cuando responde a un interés general, colectivo, por oposicion a las cuestiones de
orden privado en las cuales s6lo juega un interés particular»!!.

Por su parte, Llambias entiende que orden publico es «el conjunto de principios eminentes —
religiosos, morales, politicos y econdmicos— a los cuales se vincula la digna subsistencia de la
organizacion social establecida»!2,

Ambos autores traducen posiciones diametralmente opuestas. Borda sostiene su postura en el
interés colectivo por sobre el interés individual, mientras que Llambias hace hincapié en el conjunto de
principios a los cuales esta ligada la existencia y organizacion social de un Estado.

El art. 12 y 13 del Codigo Civil y Comercial!® consagran la irrenunciabilidad!! de los derechos si
el “interés general” de la sociedad se encuentra comprometido, con lo cual el legislador por motivos de
politica legislativa, asigna cardcter ineluctable a algunos derechos con el propdsito de garantizar su
vigencia efectiva por sobre los intereses individuales. Las leyes de orden publico son aquellas que
receptan los principios sociales, politicos, economicos, morales y religiosos cardinales de una comunidad
juridica cuya existencia prima sobre los intereses individuales o sectoriales!2.,

La Ley General de Sociedades no es ley de orden publico; sin embargo, no puede negarse que
existen ciertos dispositivos que resultan indisponibles para los contratantes, no solamente porque asi lo
ha reconocido la jurisprudencia nacional'® sino también porque ello se desprende de algunos de sus
dispositivos rectores, lo cual impide —en cierta medida— que las partes puedan celebrar acuerdos en
sentido diverso al que dispone la norma en cuestion.

Las normas a diferencia de los principios poseen una determinada estructura, por el contrario, el
principio pierde precision y se generaliza permitiendo la solucion de problemas sin tener que recurrir a
la facilitacion que brinda la regla al obligar determinada conducta'®.

Alexy plantea la distincion entre principios y reglas y menciona que ello «constituye la base de la
fundamentacion juridica, siendo la clave de boveda para la solucion de los problemas que plantea el
derecho!®. De otra parte, para Esser los principios son derecho positivo, aunque no normas (rules) precisas
e independientes del derecho, son los denominados: razones de la ley, los que aportan los elementos
necesarios para la construccion de un sistema!'.

Toda conceptualizacion del orden publico s6lo se puede efectuar en forma genérica e imprecisa,
mediante féormulas abiertas e indeterminadas (v.gr. interés social, interés de los socios, interés de terceros,
orden publico). Y esta forma que adoptan los principios fundamentales del ordenamiento constituyen lo
que denominamos: orden publico.

10 Art. 12 CCCN: “Las convenciones particulares no pueden dejar sin efecto las leyes en cuya observancia esta interesado el orden publico.
El acto respecto del cual se invoque el amparo de un texto legal, que persiga un resultado sustancialmente analogo al prohibido por una
norma imperativa, se considera otorgado en fraude a la ley. En ese caso, el acto debe someterse a 1a norma imperativa que se trata de eludir”.
T Art. 13 CCCN: “Esta prohibida la renuncia general de las leyes. Los efectos de la ley pueden ser renunciados en el caso particular, excepto
que el ordenamiento juridico lo prohiba”.

12 ALFERILLO, Pascual Eduardo, Introduccién al Derecho Civil, ed. Facso - Universidad Nacional de San Juan, (2000), pag. 148.

13 C.S.I.N., “Pifiero, Marcelo F. ¢. Tomar S.A. y otros”, L.L. 1998-B-54 — D.J. 1998-1-1055.

14 Cft. ViGo, Rodolfo L., Interpretacion juridica, ed. Rubinzal Culzoni, Sta. Fe, (1999), pag. 122

15 Cfr. ALEXY, Robert, Teoria de los Derechos fundamentales, (1* reimp., trad. de Ernesto Garzén Valdés), Centro de Estudios
Constitucionales, Madrid, (1997), pag. 81.

16 Cfr. ESSER, Josef, Principio y norma en la elaboracién jurisprudencial del Derecho privado, ed. Bosch, Barcelona, (1961), pag. 169 y
170.



A lo largo de la evolucion del derecho societario, desde el caso Albrecht!” hasta nuestros dias, la
magistratura se ha encargado de anular decisiones adoptadas por cierta mayoria, cuando la misma

12 LLAMBIAS, Jorge, “Tratado de Derecho Civil”, Parte general, Bs. As., (1967), t. I, pag. 158.
contraria disposiciones en las que, a pesar de ser cuestiones patrimoniales, prima el orden publico sobre
el acuerdo privado.

La Ley de Apoyo al Capital Emprendedor (ley 27.342) ha estructurado, bajo el tipo social de las
SAS!'8, un modelo de sociedad abierta cuyo contenido dependera de la voluntad de los socios para armar
el contrato que crean mas conveniente para regir sus intereses. Ahora bien, este acuerdo de voluntades
puede contener disposiciones que atenten contra el ordenamiento societario y, por ende, no serian validas.

Si bien es cierto que en este tipo societario prima la autonomia de la voluntad, toda vez que los
socios pueden darle al contenido del contrato, el que mas crean conveniente pare regular sus intereses'”,
no menos cierto es que existen algunas disposiciones que por ser imperativas resultan de aplicacion para
todos los tipos sociales.

Ahora bien, debe reconocerse que, dentro de la libertad de contratacion, los socios pueden fijar su
propia regulacion interna, o bien dejar ello librado a lo que al respecto se encuentra regulado en forma
genérica por la Ley General de Sociedades, de aplicacion supletoria.

Por lo tanto, el instrumento constitutivo puede contener cldusulas especificas de arreglo o de
funcionamiento de la vida interna de la sociedad o, en su caso, quedar sometida al piso minimo?® que al
efecto contempla el art. 36 de la ley 27.342.

Queda claro que la voluntad del legislador ha sido priorizar la decision de los socios (libertad de
contenido al contrato constitutivo)?! de dotar al acuerdo de voluntades, de aquellas clausulas que sean
mas convenientes para regular sus intereses. Empero, y a pesar de la mas absoluta autonomia que poseen
para establecer ciertas disposiciones, en base a las cuales regirdn la vida social, existen ciertos
dispositivos que, por ser de orden publico, limitarian la voluntad contractual.

El art. 68 de la Ley General de Sociedades?? posee caracter de norma de orden publico, ya que en
ningun tipo social, incluso en la SAS, seria factible distribuir dividendos en forma anticipada, si no
existen utilidades que resulten de un ejercicio econémico aprobado.

17 [E]n este precedente se sostuvo: “El orden publico no se confunde necesariamente con la materia del derecho publico. Existen supuestos
en que lo patrimonial adquiere caracter de cuestion de orden publico. El orden publico de la sociedad argentina organizada como un estado
de derecho asegura la existencia de vias de defensa, efectivas, de los bienes patrimoniales. Es aplicable el plazo del art. 4030 Cod.Civ. a la
accion fundada en la elevacion artificiosa del capital de la sociedad de familia, causante del desapropio de la participacién cometido por
unos accionistas contra otros. Una manifestacion vertida obiter en la sentencia respecto del conflicto, no configura un aserto jurisdiccional
dirimente, por lo que no seria menester impugnarlo en sustancia una vez demostrada su impertinencia. Una resolucion de asamblea de
sociedad andénima seria impugnable fuera del término del art. 251 LGS cuando el vicio de la resolucion fuera calificable como nulidad o
como anulabilidad absoluta, y cuando lo resuelto lesionara el orden publico. Es nula la decision de la

18 Art. 33 ley 23.742. Sociedad por acciones simplificada. “Créase la sociedad por acciones simplificada, identificada en adelante como
SAS, como un nuevo tipo societario, con el alcance y las caracteristicas previstas en esta ley. Supletoriamente, seran de aplicacion las
disposiciones de la Ley General de Sociedades, 19.550, (t.0. 1984), en cuanto se concilien con las de esta ley”.

19 Art. 958 CCCN. Libertad de contratacion. Las partes son libres para celebrar un contrato y determinar su contenido, dentro de los limites
impuestos por la ley o el orden publico. Las normas legales siempre son de aplicacion supletoria a la voluntad de las partes expresada en el
contrato, aunque la ley no lo determine en forma expresa para un tipo contractual determinado, salvo que la norma sea expresamente
imperativa, y siempre con interpretacion restrictiva.

20 Art. 36: Contenido del instrumento de constitucion. El instrumento constitutivo, sin perjuicio de las clausulas que los socios resuelvan
incluir, debera contener como minimo los siguientes requisitos...”.

2L Art. 49 ley 27.342. Organizacion juridica interna. Los socios determinaran la estructura orgéanica de la sociedad y demas normas que
rijan el funcionamiento de los drganos sociales. Los 6rganos de administracion, de gobierno y de fiscalizacidn, en su caso, funcionaran de
conformidad con las normas previstas en esta ley, en el instrumento constitutivo y, supletoriamente, por las de la sociedad de responsabilidad
limitada y las disposiciones generales de la Ley General de Sociedades, 19.550 (t.0. 1984).

22 Art. 68 ley 19.550: “Los dividendos no pueden ser aprobados ni distribuidos a los socios, sino por ganancias realizadas y liquidas
resultantes de un balance confeccionado de acuerdo con la ley y el estatuto y aprobado por el 6rgano social competente, salvo en el caso
previsto en el articulo 224, segundo parrafo. Las ganancias distribuidas en violacion a esta regla son repetibles, con excepcion del supuesto
previsto en el articulo 225”.



En este sentido, el art. 68 importa una suerte de limitacion a la libertad de contratacion y contenido
del acuerdo entre socios, puesto que no seria posible la distribucion anticipada, so pretexto de necesidades
personales u otras motivaciones en detrimento del capital social y, eventualmente, de terceros
perjudicados.

Por otro lado, el art. 71 de la ley 19.550 establece que las ganancias no pueden distribuirse hasta
tanto se cubran las pérdidas de ejercicios anteriores, lo cual no podria conocerse sino hasta la confeccion
del balance.

asamblea de aumentar el capital de una sociedad de familia, que constituyé una maquinacion ilicita de la mayoria societaria contraria a las
buenas costumbres, opuesta a la libertad de disposicion de la tenencia accionaria que se intentd expropiar a otros accionistas” (CNCom.,
Sala D, “Abrecht, Pablo A. y otra v. Cacique Camping S.A.”, 01/03/1996, TR LALEY 30001301).

Ahora, si bien es cierto que la ley 19.550 autoriza la distribucion anticipada de los dividendos para
ciertas sociedades?%, lo hace motivada en el control que ejerce el Estado de las entidades alli enumeradas.
A punto tal que la SAS?” que quede incursa en alguna de las previsiones del art. 299 de la Ley General
de Sociedades, debe transformarse en el caso de incurrir en alguno de los supuestos previstos en los
incisos 3, 4 y 5 del referido dispositivo®.

Por su parte, el art. 224 de la ley 29.550 habilita a distribuir dividendos?*, inicamente, si los mismos

surgen de un balance regular confeccionado y aprobado, con excepcion  de las
sociedades sujetas a la fiscalizacion permanente de la autoridad
de contralor (art. 299, LGS), dispositivo que resulta de aplicacion,
asimismo, a la SAS.

Este regla, junto con el art. 68 y 71 se erigen en normas de orden publico que protegen el interés de
los socios y de los terceros que contratan con la sociedad.

Con otra mirada sobre el punto, prestigiosa doctrina?>  han
sostenido:  “Toda normapensada 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 normapensada en proteccién de los
terceros, no puede ser  contrariada por clausula estatutaria alguna’,
de lo que se deduce el fin tuitivo de acreedores sociales
que posee el régimen societario  que extiende sus ramas hacia otros

23 Art. 299 ley 19.550. Las sociedades andnimas, ademas del control de constitucién, quedan sujetas a la fiscalizacion de la autoridad de
contralor de su domicilio, durante su funcionamiento, disolucion y liquidacion, en cualquiera de los siguientes casos: 1°) Hagan oferta
publica de sus acciones o debentures; 2°) Tengan capital social superior a pesos argentinos quinientos ($a 500), monto éste que podra ser
actualizado por el Poder Ejecutivo, cada vez que lo estime necesario; (por art. 1° de la Resolucion N° 10/2024 del Ministerio de Justicia,
B.O. 8/2/2024, se fija en pesos dos mil millones (3 2.000.000.000) el monto del capital social a partir del cual las sociedades andnimas
quedan sujetas a fiscalizacion estatal permanente, conforme la prevision del presente inciso); 3°) Sean de participacion estatal, ya sea por
la participacion del Estado nacional, los estados provinciales, la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, los municipios y/o los organismos
estatales legalmente autorizados al efecto (inciso sustituido por art. 49 del Decreto N° 70/2023 B.O. 21/12/2023). 4°) Realicen operaciones
de capitalizacion, ahorro o en cualquier forma requieran dinero o valores al publico con promesas de prestaciones o beneficios futuros; 5°)
Exploten concesiones o servicios publicos; 6°) Se trate de sociedad controlante de o controlada por otra sujeta a fiscalizacion, conforme a
uno de los incisos anteriores; 7°) Se trate de Sociedades Andénimas Unipersonales (inciso incorporado por punto

2.26 del Anexo Il de 1a Ley N° 26.994 B.O. 08/10/2014 Suplemento. Vigencia: 1° de agosto de 2015, texto segun art. 1° de la Ley N°
27.077, B.O. 19/12/2014).

24 Art. 224 ley 19.550. La distribucion de dividendos o €l pago de interés a los accionistas son licitos solo si resultan de ganancias realizadas
y liquidas correspondientes a un balance de ejercicio regularmente confeccionado y aprobado. Dividendos anticipados. Esta prohibido
distribuir intereses o dividendos anticipados o provisionales o resultantes de balances especiales, excepto en las sociedades comprendidas
en el articulo 299. En todos estos casos los directores, los miembros del consejo de vigilancia y sindicos son responsables ilimitada y
solidariamente por tales pagos y distribuciones.

25 FAVIER DuBois, Eduardo M - SPAGNOLO, Lucia, “Nace una estrella. La “sociedad por acciones simplificada’ con libertad estatutaria”,
DSCE. t. XXX, mayo/2018.
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sistemas como lo es la Ley de Apoyo al Capital Emprendedor
(ley 27.342).

Por ultimo, el capitalsocial en la SAS debe cumplir su
funcion de garantia sobre todo cuando en el supuesto de
este tipo societario  puede ser  constituido con dos salarios MVM. Sin
26 Art. 224 ley 19.550. La distribucion de dividendos o el pago de interés a los accionistas son licitos solo si resultan de ganancias

realizadas y liquidas correspondientes a un balance de ejercicio regularmente confeccionado y aprobado. Dividendos anticipados. Esta
prohibido distribuir intereses o dividendos anticipados o provisionales o resultantes de balances especiales, excepto en las sociedades
comprendidas en el articulo 299. En todos estos casos los directores, los miembros del consejo de vigilancia y sindicos son responsables
ilimitada y solidariamente por tales pagos y distribuciones.

2 Art. 39 ley 27.342. Limitaciones. Para constituir y mantener su caracter de SAS, la sociedad: 1. No debera estar comprendida en
ninguno de los supuestos previstos en los incisos 3, 4 y 5 del articulo 299 de la Ley General de Sociedades 19.550 (t.0. 1984) y sus
modificatorias. 2. No podra ser controlada por ni participar en mas del treinta por ciento (30%) del capital de sociedades comprendidas en
los supuestos mencionados en el inciso 1 precedente. En caso de que la SAS resultara encuadrada en alguno de los supuestos previstos en
los incisos 1 o 2 precedentes, debera transformarse en alguno de los tipos regulares previstos en la Ley General de Sociedades 19.550 (t.o.
1984) y sus modificatorias e inscribir la transformacion en el registro publico correspondiente, en un plazo no mayor a los seis (6) meses
de configurado el supuesto. En caso de que la configuracion del supuesto no resulte de un hecho o acto propio de la SAS, el plazo se
computara desde que tomo conocimiento del mismo. La transformacioén no serd obligatoria si antes de ese plazo la SAS deja de estar
encuadrada en alguno de dichos supuestos. Vencido el plazo indicado sin que se hubiera producido la inscripcion de la transformacion en
el Registro Publico correspondiente, los socios responderan frente a terceros en forma solidaria, ilimitada y subsidiaria (Articulo sustituido
por art. 36 de la Ley N° 27.444, B.O. 18/6/2018).

perjuicio de ello, la ley  27.342 establece entre sus  postulados
la funcion de garantia implicita que posee el capitalsocial (arts.
42 y 43), por lo que le son de aplicacién  todas las
disposicionesque tutelan la intangibilidad del capitalsocial (arts. 68,

71, 224, LGS).
Por tales consideraciones, se concluye que la norma que establece la distribucion de utilidades
reviste cardcter de orden publico que extiende su aplicacion a otros tipos societarios como la SAS.

V.- Propuestas

De “lege lata”, el contrato de la SAS no puede contrariar las disposiciones de orden publico que
rigen el derecho societario y que le resultan aplicables, tanto en proteccion de los socios como, asimismo,
de terceros en virtud de la funcidon de garantia implicita que posee el capital social.
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