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PONENCIA

Es aconsejable proteger el derecho del socio a la percepcion efecti-
va de utilidades mediante la admisién como causal disolutoria de la so-
ciedad, la circunstancia de una reiterada o indebida frustracién de tal per-
cepcion.

FUNDAMENTOS
1. El derecho a la distribucién de utilidades

El contenido del acto juridico societario debe integrarse con la obliga-
cién de aportacién a un fondo comiin, la determinacion de la actividad que
constituir4 el objeto social propiamente dicho y una participaci6n en las
utilidades y pérdidas.

Por ello es valido afirmar que las personas fisicas o de existencia ideal
que participan asi de una sociedad comercial, ya fuere como socios
fundacionales, como suscriptores 0 cesionarios o inveérsores aportantes pos-
teriores de capital, 1o hacen animadas de una causa, de un objetivo final, de
una télesis comiin: la obtencién de beneﬁcios"econémbicos. '

Este dltimo aspecto en su ubicacién como elemento del negocio
societario, ha generado diversas interpretaciones en la doctrina. Por un lado,
aquellos que lo entienden integrativo del contenido como objeto del contra-
to y aquellos que lo identifican con la causa del contrato de sociedad. Sea
para satisfacer un aspecto de contenido o el de 1a causa fin del acto juridico
societario, lo cierto es que la participacion en las ganancias y en las pérdidas
conforma un elemento esencial del negocio por definicion o, mejor agn, por
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especifica disposicion de la propia Ley de Sociedades Comerciales (conf.
art. 1°, ley 19.550).!

En base a o expuesto podemos validamente expresar que en el negocio
societario se da la particularidad de que encontramos un dato que es respuesta
a la pregunta que todos nos hacemos cuando queremos ubicar a la causa de un
negocio juridico: el por qué y el para qué. Esta respuesta que generalmente no
figura en el negocio particular que se defina ni en el texto de la ley, si sucede
en el caso de la Ley de Sociedades Comerciales que en su art. 1° lo incorpora
a la definici6n del concepto.?

Esta insercion de la percepcion de utilidades o participacion en las pér-
didas como elemento esencial del negocio societario lo encontramos ratifica-
do en todo ¢l articulado de la ley. Lo advertimos en el art. 11 al referirse a la
utilidad, pues no s6lo la subraya como esencial, sino que en proteccién a la
vigencia del negocio le busca alternativas supletorias ante la ausencia de refe-
rencia alguna sobre ella. Por su parte, el art. 13, por via de los supuestos de
cldusulas nulas, se dirige en similar direccion, y finalmente —para no abun-
dar— la presupone cuando permite a los promotores reservarse utilidades
en uno o m4s ejercicios futuros (conf. art. 170, inc. 5] y 185, segundo pérr.,
ley 15.550).

Si bien se ha sostenido por una parte de la doctrina que el fin de lucro no
es de la esencia de la sociedad mercantil y se ha acudido en epoyo de dicha
tesis a la norma del art. 3° de la ley 19.550, el argumento a nuestro criterio no
es satisfactorio, toda vez que la aplicacion extensiva del régimen de la ley
societaria a las asociaciones civiles que se ajustaron al art. 3° no es sino pura-
mente morfolégica o estructural y dicha asimilacion no las convierte en co-
merciales en cuanto a sus fines.

Podra también argumentarse por la doctrina critica que la efectiva e in-
mediata obtenci6n de lucro no es requisito esencial de la sociedad mercantil
misma, pero de ningin modo puede admitirse que le sea ajeno el propdsito o

! Conf. DE GrEGORIO, Alfredo, en Tratado de Derecho Comercial de Bolaffio-
Rocco-Vivante, t. 6, vol. I (De las Sociedades), Ediar, p. 19. Expone el autor que la
finalidad del contrato consiste en la divisién de la ganancia obtenida de las cosas pues-
tas en comunidad. Si bien el Cédigo de Comercio (anterior a la unificacién de 1942) no
establece expresamente el requisito. exige en el acto constitutivo o en el estatuto la
indicacién de las normas para el reparto de utilidades, indicandolo como elemento
esencial para la existencia de la sociedad comercial por la propia definicién del art. 76.

? No s6lo la participacién en los beneficios que laxamente enuncia el art. 1° de
la L.S. es integrativa de la definicién como elemento esencial, sino que también surge
ello del “...fin de obtener alguna utilidad apreciable en dinero..."” del art. 1648 del
Céd. Civil que hace de ello un elemento esencial por definicién.
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causa final que estriba en la bisqueda de ese beneficio patrimonial a los so-
cios a través de ese negocio juridico que es la sociedad.

Richard, entre otros autores, alude a la distincion entre objeto de la so-
ciedad y causa final de la misma, al decir: ““ La combinacién de bienes y acti-
vidades para la obtenci6n de un lucro importa la finalidad de la sociedad, pero
esa actividad y el uso de esos bienes importa el objeto como medio de dicho
fin “'Y mé4s terminante atn, el mismo autor sostiene que “finalidad y objeto
se constituyen entonces en medida y limite de la personalidad juridica” .

Pero no se trata simplemente de que la sociedad obtenga beneficios, si
no los distribuye entre los socios.’ El provecho econémico de la explotacién
s6lo adquiere sentido cuando se traduce en las utilidades a dividir entre los
s0cios, quienes a tal fin se han reunido y han efectuado aportes, conforme ello
surge del propio art. 1° de laley 19.550.

' Esto ha sido explicado categéricamente por Zavala Rodriguez (pater), al
afirmar que “sin el prop6sito de repartir los beneficios no hay sociedad, aun-
- que exista 4nimo de obtener beneficios” ¢

La expectativa de obtencién de ganancias, como el consiguiente cobro
de dividendos, es el incentivo natural para asociarse (conf. art. 1°,L.S.), como
para atraer al inversor de capital en la actividad productiva generada por el
negocio societario. Un régimen legal que sea permisivo en obviar esa expec-
tativa, ese incentivo, mediante la sisternética postergacién de la distribucién
de utilidades, terminara alejando a los eventuales participes del negocio
societario y aventara a los inversores atraidos con mayores argumentos por
otras modalidades de colocacion de su capital.

Como bien sostiene con énfasis Fargosi’ “...1a sociedad es un medio
técnico dispuesto por el orden juridico para la satisfaccion de determinados

3 Conf. RlCHARD Efrain Hugo: Derechos Patrimoniales de los Accionistas en
las Sociedades Andnimas, Bs. Aires 1970, p. 39.

* Conf. RicHARD, E. H.: 0b. cit. p. 43.

’ Como bien expresa OpriozoLa, Carlos S.: Estudios de Derecho Soc:erano .
Ed. Cangallo, 1971, p. 39, debemos distinguir: 7) un'derecho abstracto a las utilidades
que resulta de la finalidad del contrato y se encuentra reconocido por la ley, 2) el
derecho del accionista al dividendo aprobado. y 3) el derecho del accionista al reparto
periddico de utilidades. Compartimos la distincién apuntada, si bien en el curso del
rabajo estaremos apuntando a este (iltimo punto como esencial en el negocio societario.

¢ Conf. ZavaLa Ropricuez. Carlos I.: Cddigo de Comercio Comentado. Depalma,
L1, p. 285.

7 Conf. Farcost. Horacio P.: Nuevas Cuestiones de Derecho Societario, Ed
Cangallo, edic. 1971. p. 39.
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intereses...” y esa subjetivizacion de la sociedad tiene por limite el hecho de
ser instrumento para el logro de los fines de sus componentes, o sea la distri-
bucion de utilidades. Por ello se ha dicho que “el derecho al dividendo es el
més importante entre los derechos patrimoniales del accionista y debe consi-
derarse como esencial”.®

2. La razonable periodicidad de su percepcion
como esencial al negocio societario

Ripert, citado por Odriozola,’ sefiala que el accionista no tiene derecho a
exigir cada afio su parte de los beneficios, admitiendo el derecho de la asam-
blea societaria a decidir el no reparto de los beneficios habidos, pero limitan-
do este derecho a que esté inspirada por justos motivos. _

A contrario entendemos que lo manifestado en orden al derecho a las
utilidades como causa tipica del negocio y elemento esencial de éste, se ve
entonces confirmado —a nuestro criterio— en lo que hace a una razonable
distribucién y periodicidad en la acreditacién de aquéllas cuando —obvia-
mente— existen ganancias y no hay razones que justifiquen la retraccion de
ese reparto.

Del propio elenco normativo de la ley 19.550 surgen razones que nos
llevan a dicha posicién, como lo son las normas sobre anualidad de los esta-
dos contables (con su obligatorio cierre dentro de los cuatro meses de la clau-
sura del ejercicio y tratamiento en el seno de 1a asamblea ordinaria), que no es
sino la reunién de los potenciales acreedores al dividendo, y fundamental-
mente surge del inc. 4) del art. 66 en el deber impuesto a los administradores
en orden a la fundamentaci6n de su propuesta de pago o no de dividendos o
sobre otra forma de distribucién de ganancias. Suroe también en la limitacién
impuesta por el art. 261 de laL.S.

Lo anteriormente sostenido en cuanto a la periodicidad en la percepcién
de utilidades, es también lo sostenido por Susini,'° quien aun sin un texto
normativo expreso que lo apoyara —conforme hoy entendemos viable— afir-
maba que la nocién de dividendo estd intimamente ligada al factor tiempo y a
la participacién peri6dica en las utilidades liquidas reveladas por el balance.

$ Conf. RopriGUEZ RobRIGUEZ: Tratado de Sociedades Mercantiles, t. 1, p. 375.

® Conf. RIPERT. G.: Derecho Comercial, Ediar. Bs. Aires, 1955, t. II, p. 360,
citado por ObriozoLA. Carlos S.: Estudios de Derecho Societario. p. 44.

1 Conf. SusiNi, Miguel: Los Dividendos de las Sociedades Andnimas, Depalma.
Bs. Aires, 1951. p. 41.
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Vista la jerarquia que el dividendo cuenta en la definicion de sociedad
dada por el art. 1°de la ley 19.550, es 16gico que el mismo debe imperar como
télesis duranie toda la vida de la sociedad. La desviacion de 1a conducta de los
socios a otra finalidad distinta, o la imposibilidad de alcanzarlo de acuerdo a
1a infraestructura que la sociedad cuenta, lleva validamente a sostener que el
negocio esté en vias de o se ha frustrado. La persecucion del dividendo es el
eslabon que vincula a los socios. Por ello, desaparecida o frustrada la finali-
dad tenida en mira por los socios o ante la imposibilidad de la empresa de
poder materializar esa finalidad, la sociedad se resquebraja y pierde sentido a
su reconocimiento como estructura legal.!!

3. ;Existe en nuestra normativa un remedio
al desconocimiento de este derecho?

En nuestro medio suele verse con frecuencia la reiterada postergacién
del derecho de los socios a la real y efectiva percepcién de utilidades, en par-
ticular en los accionistas minoritarios de sociedades andnimas cerradas. Los
balances suelen arrojar utilidades exiguas, o éstas no se exhiben lisa y llana-
mente, o son destinadas a nuevas reservas facultativas y extraordinarias, o
imputadas a subsiguientes ejercicios, impidiéndole al socio acceder a la renta
© beneficio de su aporte o inversion.

No cabe duda alguna que el régimen nommativo vigente no contiene un
remedio particular y especifico al estado de cosas descripto. Mal podria decir-
se, por ejemplo, que las limitaciones impuestas por el art. 261 de la L..S. alas
retribuciones de los directores protegen real y efectivamente el derecho de los
accionistas a la percepcion de utilidades, apuntando en tal sentido, puesto que
la norma sélo contempla las excepciones al tope retributivo fijado (25 % de
las utilidades) no obstante reducirlo al 5 % cuando no se distribuyan dividen-
dos (art. cit., tercer parrafo), vinculandose sélo indirectamente con ¢l tema en
estudio. . ‘ : o

Por ello en un analisis de lege lata, 1a solucién debe ser buscada aten-
diendo al elemento finalista lucrativo, reconociéndolo —a dicho elemento—
como razoén de ser en la existencia misma de la sociedad-comercial. Es tal la
fuerza de la causa fin en la definicién o concepto de sociedad que da la ley
19.550 en su art. 1°, que el mismo —por esencial— no puede faltar durante la

I Conf. FArGos1 (Nuevas Cuestiones. ... pp. 40-41), el reconocimiento de la per-
sonalidad juridica tiene por limite e] hecho de ser instrumenta para el logro de los fines
de sus componentes. El recurso técnico de la personalidad no expresa sino una disci-
plina referida siempre al hombre. concerniente a las relaciones entre los hombres.
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vida de 1a misma. Corolario de esto serd —a nuestro entender como respuesta
a la pregunta del acdpite— la posibilidad disolutoria de la sociedad cuando la
mismd ha demostrado su ineplitud o incapacidad para —existicndo ganan-
cias— distribuir las utilidades segtin corresponda entre los socios.

Verdad es que la precedente afirmacién entendida como causal disolutoria
no figura especificamente en la némina del art. 94 de la ley societaria. Pero
también es verdad que dicha némina no agota el repertorio de causales con-
templado en nuestro sistema legal. En primer lugar, recuérdese que la norma
genérica del art. 89 de 1a L.S. habilita a los socios para prevenir en el contrato
constitutivo causales de resolucién parcial y de disolucién no contemplada en
los textos legales. Pero ademds hallamos también otro supuesto no incluido en
el listado del art. 94, en el art. 93 de la ley: la disolucién resultante de la
exclusion de un socio en una sociedad integrada por s6lo dos. También existe
otra situacion disolutoria necesaria (art. 90, a contrario sensu) por muerte de
un socio en una sociedad constituida por dos personas si no se ha pactado que

~la sociedad continie con los herederos del socio fallecido. Tampoco debe ol-
vidarse que las sociedades fusionadas o absorbidas se disuelven sin liquidarse
(art. 82, L.S) no encontrandose esta causal incluida en aquella norma del
art, 94 de la L.S.

Vale decir, que el criterio de la ley de sociedades es mucho mas amplio
en esta materia que el aparente ante una vision erréneamente centrada en una
taxatividad de la némina del art. 94, Ello sin olvidar que entre las causales del
art. 94 de laL.S,, el legislador ha incluido la del inc. 4, que hace referenciaala
imposibilidad sobreviniente de lograr el objeto social. Esta expresion, en nuestra
particular opinién debe ser interpretada en sentido amplio, dando asi cabida al
supuesto de no distribucién de utilidades entre los socios, entendiendo como
la causa finalista del propio negocio societario.

Zunino acompafiando la esencia de esta ponencia, expresa que si el
art. 94, inc. 4) delaL.S., dice que la sociedad se disuelve ante la imposibilidad
de lograr el objeto social, no necesita completar la férmula con expresas alu-
siones a la empresa, al funcionamiento —o aun mismo ala causa, fin decimos
nosotros— para destacar que la tal imposibilidad no s6lo puede provenir de
eventos que conciernan intrinsecamente al objeto como “meta”, sino también
a circunstancias que impliquen la frustracién de la funcionalidad, p. ejemplo,
reiterados ejercicios sin que se produzcan gananmas —o sin que éstas se dis-
tribuyan— agregamos nosotros.'

2 La controversia que genera el tema de esta ponencia nos coloca en adecuado
punto para advertir la contraposicién entre contrato y persona juridica. entre la resolu-
cién del negocio y la extincién por disolucién de la persona juridica. Conf. BELTRAN.
Emilio: La diselucidn de la sociedad anonima. Madrid. pp. 7. 8 y ss.
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Lanorma del art. 70 de 1a L.S. al hablar de la posibilidad de la asamblea
ordinaria de decidir la constitucion de reservas, siempre que sean razonables y
respondan a una prudente administracion, nos estad dando también pauta para
merituar los limites a esta causal disolutoria. o

Cuando se vea frustrado ese fin del contrato que es la distribucién de
utilidades, o pueda implicarse en la decisién una arbitrariedad extrema, o una
manifiesta irracionalidad en la no distribucién de tales utilidades, o haciéndo-
se de ello una patologia en la operatoria social, entendemos que se plasmaria
especificamente la posibilidad disolutoria ejercitable por el accionista afecta-
do en los términos del art. 94, inc.4) de la L..S. Esta posicion que sostenemos
es m4s claramente analizada y mejor explicada por el jurista espafiol E. Beltran'?
al expresar que el fin social es obtener beneficios a través del gjercicio de la
actividad econdmica. La imposibilidad de conseguir el fin social puede nacer
pues, tanto de la imposibilidad de obtener beneficios (fin dltimo) con el ejerci-
cio del objeto social, cuanto de la imposibilidad de desarrollar el objeto social
(fin medio), posicion ésta que hemos advertido en nuestro medio en las ideas
de Zunino ya citado uf supra.

Concomitantemente con esta alternativa y como adecuada respuesta
tutelada por el principio de conservacién de la empresa, estard la via de la
sociedad y todos los demas socios en decidir la reconduccién de la misma,
conforme sostiene Butty.'* En este supuesto se da operatividad como
contrarrespuesta a la via del derecho de receso respecto del que invocara la
causal disolutoria, como asi también —conjunta y paralelamente— la de todo
aquel que se opusiere o disintiera con dicha reconduccién (conf. art. 245,L.S.),
aun cuando no hubiere ese socio planteado como causal disolutoria fundada
en la falta de distribucién de utilidades.

. Pero aiin nos quedarfan preguntas por contestar. ;Cuédndo se operarfa en
este caso la disolucién?, ;qué mecanismos previos debieran considerarse?

En respuesta al primer interrogante, entendemos que la alternativa es el
planteo judicial disolutorio en forma directa para que el 6rgano jurisdiccional
declare dicha disolucién con efecto retroactivo al hecho desencadenante (fe-
cha de la aprobaci6n del balance que plasme la patologfa derivada de la reite-
rada privacion de utilidades o la irracionalidad manifiesta o arbitrariedad ex-
trema en tal frustracién), conforme el art, 97-de la L.S.

¥ Conf. BELTRAN, Emilio: La diselucién de la sociedad andnima, pp. 72 y ss.

¥ Conf. BurTy, Enrique M.: Reconduccidn en Derecho Societario y de la Em-
presa. t. 11, p. 202. Compartimos la opinién de esta ponencia a} anterior Congreso por
la cual la reconduccidn coma revocacidn del estade de liquidacidn opera frente a cual-
quier causal de disolucién.
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Otra alternativa posible —aunque no consideramos obligado el accio-
nista a convocar al 6rgano politico asambleario— ser4 la convocatoria de asam-
blea, a fin de tratar Ia peticion del accionista que se considere afectado por la
falta de distribucién de utilidades y requiere su disolucién como punto del
orden del dia a considerarse en la asamblea extraordinaria cuya reunién solici-
ta. En caso de adoptarse esta via, la accion del afectado —de resolverse nega-
tivamente su pedido por el 6rgano de gobierno— deberd incluir la acumula-
cién de la accién del art. 251 de 1a L.S. con la subsidiaria de disoluci6n de la
sociedad para el supuesto de que la asamblea resuelva no declarar operada la
disolucion.'

4. Ponencia a este Congreso de Derecho Societario

Por las breves y sintéticas consideraciones efectuadas, se eleva a la con-
sideracién de este Congreso por la Catedra de Derecho Comercial 11 de la
Universidad F.A.S.T.A. de la ciudad de Mar del Plata la siguiente ponencia:

a) De lege lata

Es aconsejable proteger el derecho del socio a la percepcidn efectiva de
utilidades mediante la admisién como causal disolutoria de la sociedad en los
términos del art. 94, inc. 4) de la L.S., la circunstancia de una reiterada o
indebida frustracién de tal percepcién. !¢

1% Disidencia de la Dra. Maria Barrau: El socio —tratindose de la aprobacién
del balance que reitera irrazonablemente la no distribucién de utilidades una resolu-
cién que viola la ley—, conforme los antecedentes resefiados, puede y deberia impug-
nar la decisién directamente en los términos del art. 251 de la L.S., siendo ésta la
necesarid y tinica via id6nea, pues no se justifica—considerando el principio de con-
servacion de la empresa— la situacién disolutoria, ya que dentro de la propia normati-
va societaria se encuentran siempre soluciones menos perjudiciales para la sociedad
que resolverian los problemas de los socios. Sin perjuicio de considerar que ante la
patologia de una periédica ausencia de ganancias seria viable la via disolutoria de la
sociedad, lo cierto es que necesariamente se debe pasar por la impugnacion de la deci-
sidn previa del érgano de gobierno de la sociedad.

16 Esta reiterada o indebida frustracién del derecho a percibir utilidades periodi-
cas deber4 configurarse como arbitraria o de una irracionalidad dafiosa (pauta de mé-
rito justiciable por asimilacion a la situacién regulada por el art. 70 de 1a L.S.) confor-
me se expusiera en el voto del Dr. E. M. Cuartero en “Pereda Rafael ¢/Pampagro S.A.”,
CNCom. Sala D, 22/8/89. Se reitera la disidencia de la Dra. Maria Barrau, quien sé6lo
admite la causal disolutoria por la inexistencia de ganancias en forma reiterada y con-
tinuada, y sélo la via de la impugnacién del art.251 L.S. ante los hechos supuestos-de
no distribucién de utilidades acé sostenidos como causal disolutoria.
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Esta doctrina que proponemos frente al supuesto de no distribucion de
utilidades, debera considerarse viable con mayor razon frente a la patologia
derivada de una periédica o constante inexistencia de ganancias derivada de la
operatoria social.

b) De lege ferenda

Entendemos que de lege ferenda debemos propiciar ampliar la némina
del art. 94, incluyendo entre las causales de disolucion de las sociedades co-
merciales una que podria exponerse asi: “La sociedad se disuelve... por exis-
tencia de ganancias sin distribuci6n de utilidades en efectivo durante tres ejer-
cicios consecutivos o de cinco ejercicios no consecutivos de los nltimos diez
cerrados, como asi también por la ausencia de ganancias en los mismos perio-
dos y supuestos”.

Pensamos que tanto la doctrina que se propone como una norma del
tenor de la prbyectada refuerza eficazmente el sistema de garantias y derechos
de todos los socios y particularmente de aquellos minoritarios € inversionistas,
contribuyendo al equilibrio del régimen societario en general como a reforzar
el interés del mercado de capitales, permitiendo al socio afectado forzar la
disoluci6n y liquidacién de un ente no apto para el objetivo para el cual se 1o
reconoce juridicamente.

Una sociedad que no remunera o que viene postergando indefinidamen-
te la remuneracion a uno de sus factores como es el capital, es una sociedad en
crisis 0 cuanto menos una sociedad ineficiente. Es innegable que en la no
remuneracion del capital la sociedad exterioriza 1os primeros indicios de su
ineficiencia, y otorgar mecanismos dgiles a 1os accionistas para que reclamen
una modificacién de esas circunstancias es brindar a la economia un modo
eficaz para evitar males mayores en la sociedad comercial que se desarrolla en
una comunidad dada.

-Como bien expresara Susini'’ la regularidad en el pago de dividendos
ayuda a la sociedad y a la comunidad donde ella se desarrolla, en dos aspectos
fundamentales: crea por un lado un grupo fiel de accionistas interesados que
conservardn sus acciones al considerarlas como rentable inversin y no como
elemento de especulacién; y por el otro fortalece el crédito de la sociedad,
colocéndola en condiciones de tomar dinero en préstamo en el mercado de
Capitales con mejor posicién que otras que no efectuen-tales distribuciones.

Y Conf. Susini, Miguel (h.): Los Dividendos de las Sociedades Anémmas,
Depalma, Bs. Aires, 1951 pp- 51y ss.





