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Capitulo VI
CAPITAL

Soumamio: 1. Concepto. 2. Patrimonio. 3. Diferencias entre capital y
patrimonio. 4. Caracteres  del  capital.  4.1. Determinacién.
4.2. Unidad. 4.3. Real. 3. Intangibilided. 6. Clases de capital.
7. Aumento de capitel. 7.1. Aumento al guintuplo. 7.2.Aumen-
to a mas del quintuplo. 7.3. Adecuacion del articulo estatutario
por aumento al quintuplo. 7.4. Integracién de los aumentos.
7.4.1. Aportes de nuevos biemes. 7.4.2. Capitalizacion de divi-
dendos. 7.4.3. Capitalizacién de reservas. 8. Aumentos de capi-
tal y suscripcién. 9. Reduccién de capital.

1. CONCEPTO

Puede considerarse el eapital tal como lo concep-
tia el articulo 1.649 del Cédigo Civil, que en su tercer
parrafo expresa: “Capital social, se llama en este Co-
digo, la totalidad de las prestaciones que consistiesen
en obligaciones de dar”. Kste coneepto coincide con el
del articulo 186 de la Ley de Sociedades en cuanto
lo considera al monto total de la suseripeiln, es deeir
el valor de los hienes aportados o que se obligan a apor-
tar los fundadores. Claro estd que al concepto aludido
del Cédigo Civil debe considerarselo restringido a las
obligaciones de dar que permite la ley de sociedades y
a las que nos hemos referido en el capitule de los apor-
tes.
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Se considera el capital como una cifra que figura
en el contrato y que expresa el valor del monto de los
aportes realizados al constituirse la sociedad o al mo-
mento de sa aumento.

2. PATRIMONIO

Tl patrimonio es otra institucion muy ligada al ca-
pital, que expresa la real situacién econémica de
la sociedad; puede considerarselo, al igual que el de
las personas fisicas, “el eonjunto de relaciones, dere-
chos v obligaciones (por consiguiente de elementos va-
riables, activos, aun de futura realizacion, v pasivos),
que tienen como titular a un determinado sujeto v que
estan vinenlados entre si” ().

Como se advierte, el patrimonio estd formado por
derechos personales ¥ reales v también por las obliga-
ciones de las que es deudor su titular; v no por el con-
Junto de bienes de una persona como expresa el articu-
lo 2.312 del Cédigo Civil.

3. DIFERENCIAS ENTRE CAPITAL Y PATRIMONIO

Del analisis de ambos conceptos surgen las diferen-
cias que entre ellos existen; as{ mientras el capital es
un concepto formal que se traduce en una expresién nu-
mérica que debe figurar en el contrato social (artienlos
11 ineciso 4 v 166 inciso 1 v 2) vy que expresa el monto
de los aportes realizados o que los socios se obligan a
efectuar (articulo 187), el patrimonio es un concepto
real que puede traducirse en una expregién numérica

(') Mgessmeo, Francisco, Manual de Derecho Civil y Comercial, T. 11,
p. 261.
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(que figura en el balance de la sociedad v expresa cl va-
lor econdmico de los derechos creditorios v reales como
asi también de las obligaciones.

Por eso se ha dicho que el eapital es un concepto de
escasa relevancia frente al de patrimonio, que es el que
expresa la real responsabilidad econdémica de la so-
ciedad.

4. CARACTERES DEL CAPITAL

Pueden enunciarse ciertos caracteres que la ley
adjudica al capital. Ellos son:

4.1. Determinacion.

Como expresién numérica del aporte de los socios,
el contrato social debe establecerlo en una eifra en mo-

neda argentina (articulos 11 inciso 4 y 166 incisos 1
v 2).

4.2, Unidad.

De lo sefialado en el punto anterior surge que el
capital es uno solo, no pudiendo ser fraccionado aunque
la sociedad tenga sucursales.

1.3. Real.

Debe existir una correspondencia entre el eapital y
el aporte de los socios; en tal sentido debe ser suseripto
totalmente al momento de constituirse la sociedad (ar-
tieulo 186), e integrado parcialmente al momento de la
suseripeién si el aporte es en dinero, v el saldo haeerse
a plazo o en su totalidad si el aporte es de bienes no
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dinerarios (articulo 187); cuando se trata de esta dlti-
ma clase de aportes el valor de los bienes no puede ser
superior al valor real.

5. INTANGIBILIDAD

Se entiende que esta caracteristica, denominada
también, integridad, inviolabilidad o invariabilidad, re-
fiere a que todo anmento o disminucién, es deeir cual-
quier alteracion, debe efectuarse de acuerdo a las nor-
mas que regulan estasg situaciones, a las que nos refe-
rimos en los puntos 7 v 8. Fundamentalmente la ley
exige la publicidad de e¢sas alteraciones para conoci-
miento de los accionistas v los terceros en funeciéon de
los Intereses tutelados.

Las normag legales que expresan esta caracteris-
tica pretenden proteger tanto a log accionistas como a
Ios acreedores de la sociedad, porque es el capital el
que determina el aporte real que han efeetuado los so-
ciog, con todas las consecuencias que de ello se deriva.

Fs esa la razén por la que la ley sanciona con nu-
lidad la emisiéon de acciones bajo la par (articulo 202),
s1 bien se exceptfia de esta prohibicién a las sociedades
comprendidas en la ley 19.060 debe quedar en claro
que ello no significa un apartamiento del prineipio, da-
do que la diferencia de valor debe ser cubierta con
reservas libres o saldog de revalio (articalo IV, ley
19.060).

También y por la misina razén es que la ley prohi-
be la distribucién de utilidades sin que previamente se
cubran las pérdidas de ejercicios anteriores (articulo
71), porque de admitirse la distribucion de gananecias
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sin enjugar previamente las pérdidas preexistentes, se
disminuiria por esta via el capital perdiendo de este
modo su correspondencia con los aportes.

Kn cualquiera de estos casos el proposito de la ley
es evitar que el aporte real de los soctos sea inferior
al que el capital expresa o que se lo disminuya median-
te la distribucidon de gananeias ficticias.

6. CLASES DE CAPITAL

s necesario aclarar que el concepto de capitat
social no tiene en nuestro régimen legal una signifiea-
eién tniea, porque existen dos elases: el suseripto y el
integrado, cuyos montos pueden ser diferentes.

Por capital suseripto se entiende aquel gue los sgo-
cios asumen la ohligacidn de aportar, tanto en el acto
constitutivo como cn log aumentos posteriores. En cam-
bio capital integrado es el ue los socios efeetivamente
aportan, que cuando se efectia en bienes no dinerarios
coincide con el eapital suseripto, dado que la ley exige
su integracion total (artieulo 187); en cambio cuando
el aporte es de dinero, la misma disposicion legal admi-
te que se integre el 25 % en el acto de suseripeién, otor-
gando un plazo maximo de dos afios para integrar el
saldo, en este caso hasta que el plazo no se ecumpla los
montos de amhos eapitales no serén coineidentes.

7. AUMENTO DE CAPITAL

E1 capital puede ser aumentado, ¥ ello es frecuen-
te, por distintos motivos que mas adelante sefialaremos.
La ley establece dos métodos para aumentar el capital,
uno sujeto a una prevision estatutaria y el otro que
no requiere ese presupuesto.



74

7.1. Adwmento al quintuplo.

Este procedimiento esta regulado en el articulo 188
que, como primera exigencia, reqguiere que el estatuto
expresainente lo contemple, porque de no ser asi, no
es posible su utilizacidn.

También este procedimiento tiene un limite en el
monto del aumento establecido en el quintuplo. Dada
la féormula verbal que emplea el texto (“hasta su guin-
tuplo”) han surgido dudas de si tal limite esta referido
a cinco veces mas del capital fijado en el estatuto, es
decir que en el caso de una sociedad con un capital de
mil pesos puede aumentarlo en cineo mil pesos alcan-
zando asi la suma de seis mil pesos; o si por el contra-
rio el limite es de hasta cinco veces el capital es decir
que en el easo planteado el aumento podria ser sola-
mente de cuatro mil pesos para aleanzar un total de
cinco mil pesos.

Criterio este tltimo que interpreta fielmente el
texto legal (*).

La decisidn de aumentar es competencia de la
asamblea ordinaria (articulo 234 inciso 4) la gue debera
resolver con el quérum y mayoria exigidos en el articu-
lo 243. La decision de la asamblea debe contener no sélo
el monto del eapital gue se aumenta sino también la
cantidad v clase de acciones que lo representan, pudien-
do determinar la época de emisién de las acciones y la
forma vy condiciones de pago, aunque estos dltimos as-
pectos (época de emisidén, forma y condiciones de pago),
puede delegarlos en el directorio para que sea él quien
determine cuindo se han de emitir lag acciones y el
modo de su pago, todo lo cual debe constar expresa-
mente en el acta respectiva (articulo 249). Estos au-

{?} Mascueroni, Fernando, Manual de Soctedades Andnimas,
pag. 121.
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mentos no requicren su presentacién ante la autoridad
de control por cuanto la ley los exime expresamente de
la eonformidad administrativa. Iin cambio si debe cum-
plirse con las exigencias de publicidad e inseripeién en
el Registro Piblico de Comercio.

Fste procedimiento ha planteado dos cuestiones que
nos proponemos clarificar, la primera de ellas consis-
tente en si se trata de una reforma de estatuto y la
otra referida a si debe constar en instrumento piblico.

A pesar de que cierta jurisprudencia ha considera-
do que en estog casos se trata de una reforma del esta- -
tuto (%), entendemnos que no es asi, dado que estos au-
mentos estin previstos precisamente en él v por lo tan-
to no acarrea como consecuencia la modificacién de la
cifra que figura en el contrato social.

Por ese misino motivo cs que la jurisprudencia in-
terpretd que no requeria su instrumentacién piblica (),
criterio éste que luego se ha ampliado y se ha hecho
extensivo a las modificaciones estatutarias al cual nos
referimos en el Capitulo XVI punto 2.2.

7.2, Aumento a mds del quintuplo.

En los casos en que el estatuto no prevea el aumen-
to hasta el quintuplo, o cuando previéndolo se trate de
aumentos que excedan esa cantidad, su resolucién es
competencia de la asamblea extraordinaria quien adop-
tard la decision con el quérum y las mayorias estable-
cidas en el articulo 244.

Iin este caso, ademas de la diferencia sefalada en
cuanto al érgano de decigién, se requiere la conformidad

(3) Cam. Nac. Com., sala C, 21-3.78, en “A. G. Mc Kee Argentina
S. A.”; Nissen, Ricardo, La Ley de Sociedades Comerciales, p. 149,
pto. 54.

() Cam. Nac. Com. Sala D, en “Namatir 5. A.”, ED. T. 57, p. 670
y sala C, ED, T. 58, p. 271.
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administrativa v los demaés requisitos de publicacién e
inseripeién como en el caso anterior.

En estos aumentos al igual que los analizados en
7.1. la asamblea debe decidir no s6lo el monte, sino
también la cantidad v clases de acciones que lo repre-
sentan, pudiendo delegar en el directorio o deeidir ella
la época de emisién de las acciones y la forma y condi-
ciones de pago. Este aumento signifiea la reforma del
estatuto social debiendo por tanto modificarse el articu-
lo pertinente. Como ya lo seflalaramos anteriormente
la jurisprudencia ha interpretado que en este caso tam-
poco se requiere el instrumento piiblico,

7.3. Adecuacion del articulo estatutario por awmento al
quintuplo.

Una mencién egpecial exigen aguellos casos en que
la sociedad, luego de hacer uso del mecanismo de au-
mento hasta el quintuplo, resuelve modificar el estatuto
para asentar ese monto en el articulo pertinente, a los
efectos de tener la posibilidad de usar nuevamente el
quintuplo a partir de la nueva ecifra consignada en el
estatuto. En este easo es evidente que no se trata de
un nuevo aumento de eapital sino simplemente de una
adecuaeion del estatuto para concordarlo, en lo que a
capital se refiere, con el que existia en razén del au-
mento.

Como esta reforma del estatuto, por ser tal, nece-
sita la eonformidad administrativa a los efectos de la
verificacién de los requisitos legales v fiscales cabe in-
dicar que el impuesto de sello no se debe oblar, por
cuanto va ha sido pagado en oportunidad de inseribir
el aumento en el Registro Piblico de Comereio.

Por lo demés se debe cumplir con todos los requisi-
tos de las reformas de estatutos.
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7.4. Integracion de los aumentos.

La integracién de los aumentos de capital eualquie-
ra sea el método cmpleado, puede realizarse de distin-
tos modos:

7.4.1. Aportes de nuevos bienes: Iin este caso la
integracion de las acciones suscriptas en razén del au-
mento puede gerlo con bhienes dinerarios o no dinera-
rios v en este Gltimo supuesto su valnacion debe ajus-
tarse a lo prescripto en el articulo 53 de la ley.

s posible que la emigién ge efectile con prima, es
decir con un valor excedente por sobre el valor nomi-
nal, que deberidn abonar los suscriptores juntamente
con ¢l importe de la accion.

Para que pueda usarse este procedimiento es ne-
cesario que la prima sea fijada por la asamblea extra-
ordinaria {por eso si se trata de un aumento dentro del
quintuplo que se resuelve por asamblea ordinaria, se
requerird una asamblea extraordinaria adicional para
la decisién de estos aspectos); las primas deben ser
iguales en ecada emision; el importe de las mismas for-
ma parte de una reserva especial, del que pueden de-
ducirse los gastos de emision {(art. 202); y son dis-
tribuibles solamente cumpliendo las exigencias dispues-
tas en los articulos 203 y 204 de la lev.

7.4.2. Capitalizacion de dividendos: Tin este caso
se trata de que la totalidad o parte de las ganancias
que resulten de un determinado ejercicio, en vez de pa-
garse en dinero se abonan en aceiones, capitalizindoge
por tanto el importe de las mismas. En este supuesto
debe respetarse la proporcion de cada accionista en la
distribucion de las nuevas acciones {art. 189).

7.4.3. Capitalizacién de reservas: Las reservas son
ganancias no distribuidas que la asamblea resueclve
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crear dandoles un destino especial o no. Con excepeién
de la reserva legal, la asamblea puede decidir en deter-
minado momento su capitalizacion, distribuyvendo a tal
efecto las acciones pertinentes.

Si se tratara de reservas afectadas a un destino es-
pecial, se requerird la previa desafectacién de la misma
antes de decidirse su capitalizacién.

Al igual que en el eago anterior, en su distribueion
se debe respetar la proporeidn de cada accionista (ar-
ticulo 185).

En la tramitaciéon adminisirativa los representan-
tes legales de la sociedad deben informar respecto de la
asamblea en que sc aprobd la constitucidn de la reserva,
como asi también sobre el origen ¥ razones que la mo-
tivaron. Si se tratara de regervas afectedas a un desti-
no, se requiere ademés informe de contador dictaminan-
do sobre las razones téenicas que justifiquen la desafec-
tacion (Provincia de Santa Fe, resolueidn 192/74, apar-
tado IX, puntos 1 v 2}.

8. AUMENTOS DE CAPITAL Y SUSCRIPCION

La norma del articulo 186, que establece la equiva-
lencia entre capital social y capital suscripto, ha origi-
nado dificultades respecto al monto que debe figurar
en el eontrato social luego de haberse decidido su au-
mento, aun no suseripto, en razdn de! procedimiento
establecido por el artienlo 194 referente al derecho de
preferencia v de acrecer. En tal sentido, en el Ambito
de Capital Federal, las resoluciones 12,77 v 4/78
establecieron una distineién entre decigion de aumen-
to v aumento efectivo, sefialando que este 1ltimo se
produeia con la suseripeidn, época en que recién podia
hacerse la modificacion de la eifra fijada en el contrato
de acuerdo a lo que reahuente se hubiere suseripto.
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Todo ello mmotivé una controversia doctrinaria sobre
si las mencionadas resoluciones realimente respetaban
las normas legales, o s iban mis alli de lo que la
anisma  ley establecia. A pesar de lo interesante de
esta polémica, no nos vamos a detener en clla, en
razon de que la resolucion 1/79 dejé sin efecto las men-
cionadas, perdiendo por tanto actnalidad dicha cuestion.

9. REDUCCION DE CAPITAL

Al igual que el anvmento va deseripto, las socieda-
des pueden por e¢ircunstancias determinadas disminuir-
lo. Esto, en algunos cagsos puede quedar a voluntad de
los accionistag, la que se expresard por medio de la
asamblea extraordinaria (art. 203) v en otros casos es
obligatoria por disposicién de la lov (art. 206). Dado
que la reduccion de capital afecta tanto el interés de los
socios conwo ¢l de los terceros, la lev ha estructurado
un mecanismo que tutela ambos agpeetos.

Fin tal sgentido, la decigion en cualquiera de los su-
puestos previstos debe ger adoptada por asamblea ex-
traordinaria (art. 235, ine. 2°), la que al considerar el
agsunto debe tener en cuenta el informe fundado del
sindico que cxige el articulo 203, Tor tratarse de una
decisién que modifica el estatuto debe cumplirse eon
los requizitos de conformidad administrativa (art. 300),
publicacién ¢ inseripeién (arts. 5, 6, 10 y 12 1..8.).

En tutela del interés de log acrcedores, la ley ha im-
puesto la publicacién previa determinada en el articulo
2 de la ley 11.867 (5 dias en el Boletin Oficial v en uno
o més diarios, articalos 204 v 83 ine, 2° 1..8.), a los efec-
tos de que éstos puedan manifestar su oposicion a la dis-
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minueién, en cuyo caso sus créditos deberan ser garan-
tizados o en su defecto desobligados eonforme al proce-
dimiento sefialado en la ley citada.

Se exceptia del cumplimiento de este requisito el
caso de amortizacién de acciones integradas, enando se
realice con ganancias o reservas libres. No obstante la
clara excepecién legal, se ha planteado la duda sobre si
ese requisito es también aplicable a los casos de redue-
cién Ifamada nominal, en cuanto no se produee correla-
tivamente una disminueién del patrimonio, sino simple-
mente un restablecimiento numérico entre las cifras de
capital v patrimonio (art. 204 I..8.); v aun a los su-
puestos de reduccién obligatoria prevista en el art. 205,
porque en estos casos al no reducirse el patrimonio los
acreedores no verian afectados sus derechos.

Se ha sostenido que su aplicacién corresponde en
todos los casos, puesto que al reducirse el capital, dada
su funcién de monto de reteneion, disminuye también la
reconstruceién del patrimonio con las ganancias de los
ejereicios posteriores, va que las utilidades se reparti-
ran en mayor medida que la que corresponderia si no
se hubiere modificado el capital; de esa manera se
afecta ¢l derecho de los acreedores (°).

Por altimo, el ecriterio de proporcionalidad en la
participaciéon del eapital —elemento substancial porque
el accionista tiene en cuenta esa proporcién para deci-
dir su participacién en la sociedad—, que esta expresa-
mente consagrado en los artieulos 189 v 194 para los ea-
sos de aumento de capital, debe ser también aplicado
en la reduccién del capital a los efectos de no vualnerar
ese derecho del aceionista, cediendo tinicamente en ca-
so de su renuncia.

(%) Amecna y Garcia Cuenva, Sociedades Comerciales, 23 ed., p. 303.
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NORMAS RELATIVAS A CAPITAL

Capital Federal: R.1/79, derogatoria de las R.12/77 y 4/78; R.77/72,
art. 1 {TO 1.4.1. a 1.4.4.).

Santa Fe: Res, 192/74, Anexo, IX y XL
Buenos Aires: Disp. 111/73 y 16/74.
Ver advertencia supra, p. 37.
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