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de un balance regularmente confeccionado, el que, e;
S0, ‘.puec-ie ser objeto de aprobacién e impl,lgnacic’);leti i
-societarias especificas. Pero si estas vias se ven obstp'
Sas por -la falta de_ confeccion de balances, la exigei
| ag-otarryento previo, extrajudicial y judicial, de log

soc:gtarlos”, podria significar la pulverizaci’én de lre
chos del socio, ya que el mero transcurso del tiem .;
mas dificil la posibilidad de conocer los result _ZO b
gestién de los administradores. o

atrimonio Neto y no como una cuenta del pas
en favor del resto de los accionistas el aporte efectuado en la propor-
cién que a éstos les corresponda a tenor d

189, LSC, si al momento de decidirse
presaron su renuncia al derecho de parti
nes en la capitalizacion de dicha cuen

EL APORTE IRREVOCABLE VS.

EL DERECHO DE PARTICIPACION EN
" LA CAPITALIZACION DERESERVAS

ALEJANDRO MIGUEL LOPEZ TILLI

SUMEN DE LA PONENCIA

Si el aporte irrevocable es conceptualizado como una cuenta del
ivo, el aportante pierde

e lo dispuesto por el articulo

su caypitalizacion éstos no ex-

icipar en igualdad de condicio-

ta del patrimonio neto.

1) Se ha discutido largamente en doctrina la naturaleza juridica
del aporte irrevocable a cuenta de futuros aumentos de capi-

tal y la forma de registrar el mismoen la contabilidad de la

empresa. , ‘
2) No es motivo de esta ponencia ingesar en el debate de tal

naturaleza juridica sino s6lo advertir sobre las consecuencias



_d.e_ conceptualizarlo atendiendo a su vocacion de aporte y re
Ag'lstrarlo contablemente en el Patrimonio Neto, como paré.:
ciera ser la tendencia mayoritaria y la que recoge el propj
anteproyecto de reforma de la ley de sociedades comerciales,

3) Conforrf]e dispone el articulo 189 LSC, “debe respetarse l :
proporcién de cada accionista en la capitalizacién de res
vas'y otros fondos especiales inscriptos en el balance... p
los que deban entregarse acciones integradas”.

4) Fn la linea con lo expuesto, se advierte que al ser el aporté
-"Jr r'evc;cable una cuenta integrante del Patrimonio Neto ha. OBLIGATORIEDAD
ran de participar todos los accionistas de su capitalizacig
. pitalizacidn
en proporcion a sus respectivas participaciones en el capital DE LA PRIMA
DE EMISION

social, con total prescindencia -de quién haya efectuado el
a!Jorte, salvo que el resto de los accionistas hubiesen renun-
ciado a su derecho de suscripcion preferente. :

5) Por el contrario, si el aporte no capitalizado fuera considerado
clomo pasivo, ante la falta de renuncia del resto de los accio-
nistas a tal derecho, el aportante tendria la posibilidad de obte-
ner la capitalizacién en su beneficio exclusivo instando el au-
‘mento d.e capital por el mecanismo de capitalizacién de deu-
da pfevx_sto por el articulo 197 que conlleva la posibilidad de
restringir el derecho de preferencia de los demés accionistas.

6) Para s?lucionar el problema de los abusos cometidos por el
financiamiento de las sociedades por medio de préstamos en
lugar de hacerlo con capitales genuinos, deberia preverse la
subordinacién del crédito del accionista contra la sociedad a
la cancelacién de todos los restantes créditos de la misma.

7) E}] an-t’eproyecto de reforma de la ley establece dicha éubor-
dlnaCI?n para todos los préstamos de los socios a la sociedad
pero,.sm embargo, en materia de aportes irrevocables los man-
da a incluir como una cuenta especial del Patrimonio Neto.

8) D.e n_10do tal que, de no mediar renuncia del resto de los ac-
c'lom.stas a su derecho de suscripcion preferente en la capita-
lizacion de reservas, el aportante de un aporte irrevocable se
encontrard en peores condiciones que las que se encuentra
con el texto legal vigente. |

ALEJANDRO MIGUEL LOPEZ TILLI

RESUMEN DE LA PONENCIA

El perjuicio ocasionado en la consistencia patrimonial de las ac-
ciones del accionista no suscriptor de un aumento de capital efectuado
sin prima de emisién es resarcible en los tirminos de los articulos

1109 y/o 907 del Codigo Civil.

Supongamos el caso de una sociedad que posea un Capital
Social de $1000 dividido en 1000 acciones de $1 de Valor
Nominal cada una y reservas acumuladas (legales o de otro
tipo) por valor de $400. Dadas estas bases, el Patrimonio
Neto de esa compaiiia sera de $1400, y el Valor Patrimonial
Proporcional de las acciones sera de$1,4 por accion.

2) Supongamos ahora que dicha sociedad decide aumentar su

1)



~ capital en $1000, emitiendo 1000 acciones mas de $1

3)

4)

5)

6)

7

8)

2

Valor Nominal cada una. _

En este caso pasaremos a tener una sociedad con un Caplta_l%’«-
Social de $2000 dividido en 2000 acciones de $1 cada u
de Valor Nominal, manteniendo las reservas acumuladas pdﬁ*
valor de $400.
De acuerdo con lo dicho, el Patrimonio Neto de la empre
se habra incrementado a $2400. Pero... qué sucedi6 con el
Valor Patrimonial ~Proporcional —de las acciones?
Lo inevitable: El mismo se redujo a $1,2 por accién'. :
Lo dicho no es necesariamente malo si todos los accionist
suscribieron el aumento y mantuvieron sus respectivas parti
cipaciones en el capital social’>. Pero qué sucede si uno de
ellos no quiso o no pudo suscribirlo.

En tal supuesto, el perjuicio patrimonial aparece insoslay
ble. Asi pues, aparece una de las funciones de la prima d
emision, como herramienta juridica de proteccion de la con-
sistencia patrimonial de la tenencia accionaria de los socio
no suscriptores del aumento’.

Para evitar el perjuicio que provocaria sobre el VPP de las
acciones en circulacion, la aprobacion del aumento con ac-
ciones emitidas “a la par”, deberiamos aplicar una prima de
emision de $0.4 por cada nueva accion emitida. ;
De tal forma, ademas de los $1000 que la sociedad recauda-
ria por el pago del valor nominal de las acciones suscriptas,
también se recaudarian $400 mas que deberian ser destina-
dos a la formacion de una reserva especial de Primas de

Emisién, la cual terminaria incrementando el Patrimonio

Patrimonio Neto / Cantidad de acciones en circulacion =
cada accion.
Es decir: 2400 /2000 = 1,2.

Siguiendo con el ejemplo dado:
VPP era de $1,4 por accion, tenia una tenencia valuada en $140.  Si dicho accionista suscri-
be el aumento manteniendo la proporcionalidad de su participacion en el Capital Social, pasa-
t4 a tener 200 acciones cuyo VPP se habra disminuido a $1,2 por accién, pero el valor total de
su tenencia se habra incrementado a $240. e )

La prima de emision admite una segunda funcion, que no sera materia de esta ponencia, pero
que se identifica con su utilidad como herramienta financiera al permitir el aumento del capi-
tal de trabajo sin exigir un exagerado aumento de capital.

Valor Patrimonial Proporcional de

Un accionista que antes del aumento tenia 100 acciones cuyo

Neto de la compaiiia llevandolo a $2800'y restableciendo de
ese modo la consistencia patrimonial de las acciones ($2800
/2000 acciones = $1,4 c/accion) y la porcion patrimonial de
libre disponibilidad (3800 es a $2800 lo mismo que $400 es

a $1400).
 9) De este modo, la soci
tampoco el accionista q
el aumento, pues si bien n
“ticipacion politica en la comp
taje accionario se reduciria del 1
sentaria exactamente el mismo Vv

10% originario.4

10) En este orden de ideas, se advierte que todo aumento de ca-
pital —quitado en el supuesto de sociedades con patrimonio
neto negativo- que'se efectie sin prima de emision importara
una lesion insoslayable a la consistencia patrimonial de las

acciones ya emitidas’.
11) Sin perjuicio de lo expuesto, advierto que el texto del arti-

culo 202 LSC, resulta claro en cuanfo a que no impone en
forma obligatoria el deber de emitir con prima, pero resulta
también evidente —a tenor del analisis numérico efectuado-
que el aumento efectuado a la par importara un perjuicio pa-
trimonial resarcible cuya indemnizacion serd perseguible en
los términos del articulo 1109 (todo el que causa un dafio
esta obligado a la reparacion del perjnicio) y/o 907 (enrique-
cimiento sin causa) del Codigo Civil.

12) Se destaca que el texto del anteproyecto de la reforma de la

omerciales, establece la obligatoriedad de

ley de sociedades ¢
la prima cuando exista una diferencia de mas del 30% entre

edad no sufriria menoscabo alguno ni
ue no quisiera o no pudiera suscribir
o cabe duda que éste perderia par-
afifa -toda vez que su porcen-
0% al 5%-, dicho 5% repre-
alor que representaba el

Sin embargo, 1a aplicacion lisa y llana de tal criterio puede generar cOmo contrapartida un

excesivo incremento del capital de trabajo, contrario al mis elementa} criterio d_e prudenge
administracion, pues conocido es en materia de buena técnica empresaria el costo innecesario

que trae aparejado un capital ocioso. Esto nos brinda t?l .|‘)unto de partit_iq para entrar a'la con-
sideracion de la funcion financiera de la prima de emision, 2 la que.hlclmos referencia en la
nota anterior y que constituye materia ajena al trabajo.de esta ponencia. '

Esta conclusion ya fue advertida por la jurisprudencia en d fallo “Augur S.A. s. Quiebra c.
Sumampa S.A.”, CNCom. SalaC, 28/12/1984; E.D. 1 14-373. Se recomienda al respecto, ver
el voto del Dr. Anaya.



‘el valor nominal y el valor patrimonial proporcional, cu
“monto deberd compensar razonablemente la diferencia
_ valores. Si bien la solucién es auspiciosa, resulta ain crit
cable en cuanto juzga como legitima un perjuicio patrimo
nial de hasta un 30%. -

LA REALIZACION DE APORTES
IRREVOCABLES COMO FACULTAD
EXCLUSIVA DE LOS SOCIOS

MARIA JIMENA MARTINEZ COSTA

: Se plantea que la posibilidad de realizacién de aportes no capi-
' talizados a cuenta de futuras emisiones de capital se encuentre limita-
da exclusivamente a los socios. Se postula que la realizacion de dichos
~ aportes por parte de terceros no constituye una via adecuada para su
incorporacion a una sociedad. Se alude a la préctica generalizada de
 restituirlos sin que exista suscripcion de acciones, por lo que la figura
serfa utilizada con el fin de obtener financiamiento a costos reducidos,
evitando recurrir a un préstamo que genere intereses e impuestos, en
perjuicio de los terceros aportantes que persiguen acceder a la partiéi-
pacion social. Se propone que solo los accionistas puedan efectuar
aportes irrevocables, en proporcion a sus tenencias accionarias, con el
fin de resguardar la proporcionalidad de su participacion en el capital

social.



