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EFICACIA DE LAS REORGANIZACIONES ANTES DE SU INSCRIPCION
Osvaldo Solari Costa
Conclusién

Las fusiones, escisiones y transformaciones deben considerarse validas de
el acuerdo de reorganizacion, y no desde su inscripcioén registral. Esto implica q
para los socios, la sociedad y los terceros que han tomado conocimiento de
transformacion, fusion o escisién, el acto es eficaz desde entonces, y no reci
desde la inscripcién. Esta opinion se funda en: a) lo preceptuado por el art. 12
la ley de sociedades y concordantes -60, 77 inc 3°, 84, 86, 233, 3er. parr.-; b)
caracter declarativo de nuestras inscripciones registrales societarias -salvo nor
expresa en contrario-; y ¢) la naturaleza de las reorganizaciones societarias.

Introduccién

El articulo 12 de la ley de sociedades ha generado divergentes opiniones.
mismo regula los efectos que producen las modificaciones al contrato societar
gue aun no han sido inscriptas. Las personas involucradas son los socios, la so
dad v los terceros.

En nuestro parecer dichas modificaciones son validas y eficaces no sélo c
respecto a los socios (otorgantes o no del acto), sino también con respecto ¢
sociedad y con respecto a los terceros que han tomado conocimiento de la mod
cacion, opiniéon que por otra parte es la predominante en nuestra doctrina y juri
prudencia.

Valor de las registraciones societarias

La respuesta a cual es la validez y cuales las consecuencias que originan
modificaciones a los contratos societarios no registrados, depende de la decisi
que el legislador adopte en cada caso concreto.

Nuestro sistema societario registral se ha inclinado por considerar -regla gen
ral-, que las registraciones societarias no son constitutivas, sino declarBtvas
lo contrario no se generarian consecuencias juridicas hasta la inscripcién; la m
ma ley se encarga de precisar que hay efectos antes de ello. “La inscripcién er
Registro Publico de Comercio de la maodificacion del contrato social, tiene carac
ter declarativo y no constitutivo, como consecuencia de ello, el acto modificad
existe como tal, proyecta sus efectos propios, sin que pueda perjudicar a los ter
ros™.

1 Favier Dubois, Eduardo (h). “Funciones registrales y efectos de las inscripciones”. Ponencia V Congreso
Derecho Societario. Tll, p. 171. Fernandez y Gémez Leo. Tratado de Derecho Comercial T Il, p.35.
2 C7 CC Coérdoba, 25-9-84. La Ganadera de Jesls Maria SA c. Crozza Osvaldo P. 985-219.
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Significa esto que las relaciones juridicas nacen antes de la inscripcién d

acto. La registracién genera el efecto de la oponibilidad de la decision, hacia I
terceros y el efecto de otorgar publicitlad

Careceran eventualmente de eficacia con respecto a determinadas persol
pero no careceran de validez intrinseca. O dicho al revés, antes de la inscripci
los actos son validos pero no totalmente eficaces, o no eficaces con respect
guienes no han participado de la resolucién modificatoria y no han tenido conoc
miento de ella.

Queda dicho que el efecto principal de la registracion consiste en dar public
dad al acto societario y en dar al mismo, plena eficacia “erga omnes” (oponibilidad

Primeras opiniones luego de la sancién de la ley 19550

Los primeros comentaristas de la ley de sociedades de 1972, siguiendo |
huellas de las prestigiosas opiniones de Halperin, consideraron que la sociedad
su primera instancia de existencia (sociedad en formacién), carecia de person:
dad juridica y hasta su inscripcion, nada -0 casi nada- existia para el mundo ju
dicd®. Con alguna morigeracion, parecida afirmacion se percibe con respecto a |
modificaciones no registradas

El crecimiento y la autonomia del sistema societario argentino, fue
independizandose de sus antecedentes europeos (en especial el francés), para
carse hacia la aceptacion de la personalidad juridica de la sociedad aln antes
su inscripcién (arts 38,183, 184 LS). Lo mismo ocurre con respecto a la interpre
tacion del art. 12 LS, con respecto a la eficacia de las modificaciones al contra
cuando aln no se encuentran inscriptas.

Andlisis de art. 12 LS

En forma muy sucinta, daremos nuestra opinién sobre la interpretacién de
norma citada, remitiendo en cuanto a argumentos mas extensos a los traba
citados precedentemefite

Comienza el articulo de esta forrflaas modificaciones no inscriptas regu-
larmente obligan a los socios otorgantes’significa que con respecto a los so-
cios que otorgaron el acto, el mismo es eficaz atn antes de su inscripcién; tambi
significa que obliga a los socios que no lo otorgaron, pues las resolucione
societarias, conforme a la ley y al contrato social, son obligatorias para todos s

8 Adrogué Manuel y Garcia Cuerva, Héctor: La publicidad Registral de la constitucién y disolucion de las
sociedades comerciales y de las modificaciones al contrato social. LL 1978-D-1035. Varela, Fernando
Ceravolo, Angel. Las modificaciones no inscriptas regularmente obligan a los socios otorgantes, a los 1
otorgantes y a la sociedad. LL 1996-C-1446. Escuti y Richard: La sociedad comercial y las modificacione
no inscriptas. RDC y de las O. Agosto 1978, p. 711.

4 En fecha no lejana -1988-, asi se expide la Corte Suprema de Justicia de la Nacién, en Telecolor SA
Provincia de Catamarca.

5 Por ejemplo, en Riello, Manuel c. Grimaldi SA. C.N.Com.Sala B. 9-4-1980, LL 1980-B-651; o Varesini,
Carlos c. Sicsa SA . Cla. CC La Plata, Sala Il, 19-6-1984, LL 1985-B-455.

5 Vernotas3y?7.
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miembros (cif. art. 233, 3er parr LS, art. 60 LS). Por el mismo motivo también

sociedad queda obligada, pues no puede ser ajena a la decisién que tomo su pr
6rgano de gobierno. Lo dicho vale para todos los tipos sociales.

“Son inoponibles a los terceros; .."Efectivamente, este es el gran efecto de
la falta de inscripcion del acto: el mismo no es eficaz con respecto a terceros. Pe
nuevamente aparece la pregunta: ¢ todo tipo de terceros?, ¢ aun aquellos que c
cen la modificacién?. La negativa a esta Ultima pregunta se impone, pues si
efecto de la inscripcion, es el de otorgar publicidad y oponibilidad, debe conside
rarse que el acto ya es eficaz con respecto al tercero que ha adquirido conocimi
to de su existencia aln antes de su inscripcién (para él ya esta publicitado). |
sintesis la lectura de esta oracién debe ser la siguiente: son inoponibles a
terceros que desconocen el otorgamiento del acto.

“.. no obstante éstos pueden alegarlas contra la sociedad y los socios, salvo
en las sociedades por acciones y en las sociedades de responsabilidad limita-
da”. Elsentido de esta frase es que los terceros que desconocen el otorgamie
de la modificacién, no pueden -una vez enterados de la misma- invocarla contra
sociedad, a excepcion del caso de la sociedad colectiva, y demas tipos personalis

Eficacia de los actos de reorganizacion, antes de su registracion. Transformacion,
fusion y escision.

Lo afirmado precedentemente tiene hoy en dia aceptacién casi unanime
parte de la doctrinaria y la jurisprudericia

Pero no ocurre lo mismo cuando llega el momento de analizar la validez de I
reformas que implican transformar a la sociedad o fusionarla o escindirla. Ant
estos cambios societarios, las opiniones son practicamente unanimes en ne
eficacia a las reformas societarias originadas en las reorganizaciones antes d
inscripcion, adn entre partes otorgantes, sociedad y terceros conocedores del can
estructural. En este sentido se argumenta que en estos casos la modificacién
adquiere plenitud hasta su registracion, o que la seguridad del trafico juridico a
lo impone, o que el nuevo tipo social o la sociedad continuadora por fusiéon
escision no tienen eficacia hasta su inscripcion, o que no es valido sostener
existencia de dos tipos sociales diferentes. Son argumentos que no se fundar
normas concretas de la ley y mucho menos en la naturaleza y en las necesida
practicas temporales de la eficacia de las reorganizaciones citadas.

La naturaleza juridica de la transformacion, fusién o escisién de una socieds
(ya sea considerada como un acuerdo de voluntades, o un acto corporativo o

7 Amés de loqautores citados en nota 3: Nissen Ricardo A.: Sobre la necesidad de modificar las norma
previstas por la ley 19550 en materia de registracion de actos societarios. LL 1989-E-866., quien afirn
que: “De ello se desprende que la inscripcion en el Registro Publico de Comercio tiene efectos de publicid
frente a terceros; pero entre los mismos otorgantes del acto, y frente al sujeto de derecho nacido co
consecuencia del acto fundacional nada obsta a la plena invocacion de las clausulas contractuales estab
das entre ellos” yurisprudencia: C. N. Com Sala A. LL 1975 A-315; Ruberto, Guillermo c/Bieckert SA:
CNCom. sala D, 27-10-82 LL 1983-D-589; C.N.Com. Sala B: Financiera Baires SA ¢/ Kuperman Juan
25—8-77, LL 1979-B-408. C7a. CC Cdba. La Ganadera de JesUs Maria SA c.Crozza, Osvaldo P. 25-9-
LLC 985-219. CN Com. sala C, 31-10-1995,. Transporte del Tejar SA c/ Pérez, Manuel LL 1996-B-373.
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cial, oun negocio C0mp|EJO 0 un acto de conflguracmn autonomo, o mas aun ul

modificacion estatutaria, como lo propicia la doctrina italiana y la moderna espe
fiola¥, no sélo no impide que se les aplique el mismo criterio de validez y eficaci
gue al resto de las modificaciones, sino que es lo que corresponde acorde cor
propia esencia.

En nuestro parecer no se percibe motivo alguno, para que en todas las den
modificaciones estructurales de las sociedades, tenga plana aplicacién la interp
tacion del articulo 12 LS, tal como ha sido explicado precedentemente (y acept
do en forma casi unanime por autores y jueces) y no en lo atinente a las modific
ciones que implican transformar, fusionar o escindir la sociedad.

La fusién y la escisién
Similitudes con la sociedad en formacion

Con general consenso se acepta la existencia, personalidad juridica y cape
dad para actuar de la sociedad en formacion, es decir aquella que ha sido con
tuida y alin no inscripta -sin haberse desistido del proceso-, alin con restriccion
su oponibilidad a tercerbs

En coherencia con ello, se debe también aceptar la existencia, personalida
capacidad de la sociedad surgida de una fusion “constitucién”, o de una escisié
fusién-constitucién, o de una escision-segregacion o de una escisién-division, ¢
la misma restriccion de oponibilidad a terceros, mientras no esté registrada. Pe
no con mayores desvalores.

Tras el cumplimiento de los pasos del proceso fusionario, se produce la extil
cion de las sociedades que se concentran y el nacimiento de una nueva contin
dora, aun con anterioridad a la registracion.

La posibilidad de que la ley permita una demanda de rescision del acuerc
definitivo de fusion, por justos motivos, por parte de cualquiera de las sociedad
hasta la inscripcién registral, no altera la propuesta, pues al no ser nuestro siste
societario registral convalidatorio de los vicios preexistentes, también es factibl
demandar la nulidad de los actos juridicos societarios luego de su inscripcion. I
otras palabras: también existe la posibilidad de demandas de rescision, resoluc
o de otro corte después de la inscripcidn registral. Por otra parte, si la misma |
acepta que se pueda rescindir el acuerdo de fusién, es porque acepta que es Vi
desde su formulacién, y que produce algun tipo de efecto jurigeno.

Existe una sola disposicidn introducida por la reforma de la ley 22903 de 198:
gue da pie a la opinién de que la inscripcién en estos casos es constitutiva: el :
82, 2° parrafo LS, que determina que la transferencia de los bienes en la fusic

8 Solari Costa, Osvaldo. Fusién y Escision Nacional y Transnacional de Sociedades. p. 141.

9 Y eventualmente alguna restriccion a su pleno funcionamiento organico. Favier Dubois (h), propone |
necesidad de unanimidad en las decisiones de socios o la imposibilidad de distribucion de dividendos, f
falta de libros individualizados. Favier Dubois, Eduardo (h), Derecho Societario Registral. Ad Hoc, p. 154
De todas formas, los socios no deben apartarse de las reglas establecidas en el contrato social; la socied:z
formacion no es una sociedad irregular.: CNFed. Civ. y Com, sala Il, 31-3-95 Chemical Bank c/Chemica
Argentina LL 1996-A-149.
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tiene lugar en la inscripcién. Ya hemos criticado anteriormente esta disp8sicion

gue se contradice con el momento que la misma ley considera como de extinci
y de cambio de administradores de la sociedad fusionada (lo que tienen lugar er
acuerdo definitivo de fusién y no en la inscripcion).

Acuerdo definitivo de fusion.

En la fusidn, el acto juridico que produce simultdneamente la extincién de |
sociedades fusionadas y el nacimiento de la continuadora (fusién constitucién)
la absorcion por parte de la continuadora (fusién incorporacion), es el acuerc
definitivo de fusion (art. 84, parrafos 1y 2, LS). Implica también el momento de
cambio de administradores y representantes, ya que desde entonces, la direcc
de la entidad fusionada queda a cargo de la sociedad fusionaria (art. 84, parr.
LS). A su vez debe implicar el traspaso universal de los bienes que componen
patrimonio de las extinguidas, hacia la continuadora (reitero la critica a la norm
actual).

El derecho de receso, se puede ejercer antes de la inscripcion registral. Ta
bién antes de la registracion puede vencer el plazo para ejercer este derecho.
este otro ejemplo que demuestra que acordada una fusion o escision no se pu
negar la existencia de efectos entre partes aun antes de la inscripcion.

La realidad de los negocios exhibe, que las sociedades fusionadas -0 escindic
actlian internamente con su nueva organizacion, antes de que se inscriba la re
ganizacion. A los fines contables, las imputaciones patrimoniales se efectlian &
tes de la inscripcién; lo mismo ocurre con respecto a la comunicacién que hay g
suministrar a la DGI sobre la reorganizacion y en lo concerniente al cambio ©
administracion.

Por tanto, carece de sentido afirmar la ineficacia de la fusidén o escisién ant
de la registracion, inter partes, para con la sociedad, y para con terceros que
conocen. Aln ante la equivocada prescripcion del art. 82, 2° parrafo LS, la qL
debe ser reformulada e interpretada con coherencia dentro del resto del sisten

Los efectos de la fusidn -0 escision- deben producirse “uno acto”, pues corr
resulta de la 3a. Directiva europea -arts. 17 y 19-, la fusién produce simultane
mente e “ipso iure”, la transmision universal, la concentracion de socios y la e»
tincion de las sociedades fusionadas. “Todos estos efectos deben referirse a |
misma fecha que la legislacion de cada estado tiene libertad para fijar”

10 Solari Costa, O. Momento de la transferencia del patrimonio en el caso de fusién. Congreso Arg. de Derec
Comercial 1990, T 2, p.295. Fusion y Escision, cit.... p. 365.

11 Sanchez Olivan, José. La fusion de sociedades, p. 149. Este autor, luego de propiciar que las sociede
deben tener libertad para fijar la fecha de efectividad de la fusion, expresa que, “en cuanto a la fecha i
tardia para fijar la efectividad, parece que no puede ser posterior a la fecha de la escritura, porque cuar
ésta se otorga, todos los problemas han tenido que ser resueltos, y no existiran, por lo general, razones
aconsejen su aplazamiento” ob cit. p. 154.
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Efecto de la transformacion.

Lo mismo cabe decir para la transformacién de la sociedad. Nada autoriza
restar plena eficacia al otorgamiento del acto de transformacién alin no inscript
entre los socios, la sociedad y los terceros conocedores de dicho otorgamien
Por los motivos expresados precedentemente tampoco es causal para negar ef
cia preregistral, el hecho de que el acuerdo social de transformacién (asamble
reunion de socios) pueda ser dejado sin efecto mientras no esté inscripto o ©
caduque a los tres meses si no se inscribid. Pues por un lado lo habitual es que
ultimo no ocurra, pero sobre todo porque la misma ley otorga plena eficacia a |
decisiones asamblearias mas alla de su posterior instrumentacion y registraci
(art. 233, 3er. parr. LS), y sobre todo mas alla de que esas decisiones asamblea
puedan también ser dejadas sin efecto o anuladas.

Vale decir que no es argumento, para negar eficacia al acto de transformacién
inscripto, el hecho de que el mismo pueda quedar sin efecto antes de su inscripci

Mas auln, si el acuerdo de transformacion puede ser dejado sin efecto, o
caduca por el transcurso del tiempo, ello implica que surte efecto antes de
inscripcion; de lo contrario, con el sélo hecho de no inscribirlo, seria suficiente
para que no surtiera efecto alguno. No vemos por qué aceptar la oponibilidz
entre partes (y para la sociedad y terceros conocedores del acto) de reformas
mamente trascendentes del contrato social, y no ante un cambio de tipo social

Confeccionado el balance especial, realizado el acuerdo de transformacion
otorgado el acto que instrumente la transformacion, se debe considerar que
transformacién ha tenido lugar y es valida; también es eficaz ante los socios,
sociedad y los terceros que la conocen, aln cuando reste, para su plena efic:
“erga omnes”, la inscripcién del documento en el Registro de Comercio. Lo afir
mado guarda coherencia con la aceptacion de la existencia de la sociedad en
macién. También con el reconocimiento que da la ley al nacimiento de derech
aun antes de la inscripcién -o supresién por el paso del tiempo, como ser el de
cho de receso-

Conclusioén.
Con respecto a los socios, la sociedad y los terceros conocedores del otorrt
miento del acto, la fusién, escisién o transformacion de la sociedad, debe consic

rarse valida y eficaz desde ese momento y no recién con la inscripcion registr:
La registracion producira el remanente de efectos, como lo establece el art. 12 L
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