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I. Capital social [arriba]

Previo a iniciar el estudio del tema principal que nos convoca, conviene realizar un
analisis sobre el concepto de Capital Social y sus afines a efectos de situarnos en
real contexto.

Este no se ha caracterizado por ser un tema pacifico dentro de la doctrina
argentina. Se ha dicho al respecto que “en pocos temas se muestra el derecho tan
fuertemente atado a sus propios dogmas y desarraigado de la realidad como en la
cuestion inherente al capital social en la sociedad anonima”[1].

La figura del capital social reviste entonces gran importancia en las sociedades
anodnimas. Su existencia legal depende de la configuracién de un capital social
adecuado[2]. A tal punto, que se ha llegado a sostener que las sociedades
anonimas son “un capital con categoria de persona juridica”[3].

No debe caerse en el error comun de confundir la figura del capital social con la de
patrimonio social. Es necesario distinguir ambos conceptos.

Se entiende por patrimonio social el conjunto de bienes que posee una sociedad en
un momento determinado[4]. El patrimonio neto en si, es un concepto contable
recogido y adaptado por nuestro ordenamiento societario[5]. Se encuentra ubicado
por debajo del pasivo, dentro del balance o estado de situacion patrimonial. A
diferencia del capital social, su cuantia va a ir fluctuando dependiendo del
porvenir del negocio empresarial. Es decir, el patrimonio neto equivale a la
diferencia entre el activo y el pasivo, desde el punto de vista de la nocion
contable[6].

En cambio, el capital sociales una cifra contable abstracta, en principio
inalterable, que no posee correspondencia patrimonial[7]. La cifra-capital sirve de
base para el patrimonio neto[8]. Es el parametro que indica el monto real del
patrimonio que debe existir en toda sociedad[9].

La Ley de Sociedades Comerciales, advirtiendo su importancia, le otorga la
categoria de “requisito esencial” debiendo consignarse obligatoriamente su cifra
en el contrato constitutivo[10].

La relacion entre cifra-capital y el valor del patrimonio neto sirve de termémetro
para medir la situacion econdmica de una sociedad[11].

En el acto fundacional de una sociedad, es comUn que la cifra-capital y el monto
del patrimonio coincidan[12]. Pero ni bien la sociedad inicie su giro comercial
ordinario, dichas cifras perderan correlato. Ante una situacion de ganancia o
pérdida, el valor del patrimonio aumentara o disminuira, mientras que la cifra-
capital permanecera -en principio- intacta[13] -“asi como la linea de capital es
fija, la linea del patrimonio es, por esencia, movible”-[14].
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Por Gltimo, no debemos dejar de resaltar la discordancia existente entre el interés
juridico y el interés real o social -en sentido amplio- que suscita esta figura[15].
Por un lado se observa el alto grado de importancia que le otorgan la doctrina y las
normas a esta figura, mientras que por el otro se observa una notable indiferencia
hacia ese dato por parte del inconsciente colectivo[16]. Quienes pretendan operar
con la sociedad, o pretendan hacer valer sus créditos ante ella, solo tomaran en
cuenta el conjunto de bienes de que dispone, y no la cifra-capital que figura como
una partida especifica dentro del patrimonio[17].

1.1. Principios del capital social

A continuacion, una breve reseia de los principios especificos que rigen esta
figura:

a) Principio del capital minimo: Al constituirse, las sociedades anonimas deben
contar con un capital minimo de $ 100.000. Asi lo dispone el decreto 1331/2012,
que tuvo en mira la adecuacion del capital inicial a la realidad econémica. Creo
que se trata de una cifra arbitraria tendiente a renovar el importe irrisorio de $
12.000 que establecia la Ley de Sociedades Comerciales y ampliar asi el control de
legalidad formal y sustancial de la autoridad de contralor.

Se trata de un minimo no solo fundacional, sino también, funcional[18]. Debe
mantenerse a lo largo de la vida social[19].

c) Principio de unidad: La cifra-capital debe ser Unica y singular[20].

b) Principio de la determinacion: El art. 11, inc. 4 de la LSC dispone que el monto
del capital social debe mencionarse expresamente en el instrumento constitutivo.

c) Principio de integridad: La suscripcion en el acto constitutivo debe ser total. La
integracion no podra ser menor al veinticinco por ciento (25%)[21].

e) Principio de correspondencia: El patrimonio de una sociedad no debe situarse
por debajo de la linea que traza la cifra-capital[22]. Debe ser igual o mayor.

d) Principio de invariabilidad o de intangibilidad: La cifra-capital que fuere
consignada en el estatuto no puede ser alterada sino por los medios que establece
la ley a tal fin[23].

Ello no implica que el capital de una sociedad estara alli el dia que los accionistas
o terceros vayan a buscarlo[24]. El dinero que ingrese a la sociedad en concepto de
acciones se convertira, a poco de iniciada la actividad empresarial, en bienes que
pasaran a integrar su patrimonio[25].

1.2. Funciones del capital social

Las funciones que cumple el capital social pueden clasificarse de la siguiente
manera:



a) Funcién de productividad: “Funcion de contenido netamente econémico”[26].
La sociedad utiliza el capital como fondo patrimonial para emplearlo en una
determinada actividad empresarial y asi obtener beneficios econdémicos[27].

b) Funcion de determinacion de la posicion del socio: Mediante el capital social se
mide la participacion del socio y su eventual responsabilidad[28]. El capital social
representa la base de los derechos politicos y econdmicos; como asi también, el
marco del status soci[29].

c) Funcion de garantia: Existe la obligacion de mantener el activo de la sociedad
por sobre el pasivo. A su vez, el activo no debe estar por debajo de la linea que
traza la cifra-capital[30]. Ello por cuanto la garantia real de los acreedores son los
bienes que integran el patrimonio. De alli que se insista en el caracter indirecto de
la funcion de garantia que cumple el capital social[31]. Recordemos que el capital
social no se traduce en bienes fisicos sino que es una cifra contable fija que sirve
de base para el patrimonio.

Eh aqui la paradoja que se da respecto al conjunto de normas dispuestas por la Ley
de Sociedades Comerciales tendientes a preservar la intangibilidad del capital
social. Intangibilidad que se sostiene como consecuencia de la supuesta funcion de
garantia que frente a terceros cumple el capital social. Ya hemos dicho, y lo
volvemos a decir, que el capital social representa solo una cuenta especifica
dentro del patrimonio neto. Esta cifra determina el limite por debajo del cual no
puede encontrarse el patrimonio social.

“Es el patrimonio el que en rigor resulta ser la prenda comun de los acreedores,
Unica cifra que los terceros tienen en consideracién al analizar la situacion de una
sociedad. Es un concepto mdvil y variable, dado que se va modificando en la
medida en que la sociedad desarrolla su actividad, a diferencia del capital que
consiste en un concepto estatico”[32].

En definitiva, podemos concluir este apartado diciendo que la funcién de garantia
que cumple el capital social se relaciona con el compromiso publico que asume una
sociedad de que su patrimonio neto siempre sera igual o superior a la cifra-
capital[33].

1.3. El beneficio de la responsabilidad limitada

Hay quienes sostienen que este beneficio esta en intima relacion con la funcion de
garantia que cumple el capital social.

Consideran que la responsabilidad limitada de los accionistas solo puede tener
lugar cuando la sociedad se encuentre suficientemente capitalizada[34].

Se trata asi de evitar que este beneficio constituya un instrumento de fraude en
perjuicio de terceros. “La constituciéon de una sociedad supuestamente
infracapitalizada implica, a criterio de IGJ, un ejercicio abusivo de la garantia
constitucional de asociarse con fines Gtiles, en los términos del art. 1047, segundo
parrafo del Codigo Civil”[35].

Es decir, el beneficio de la responsabilidad limitada solo sera valido siempre que la
sociedad cuente con un capital suficiente para hacer frente a sus compromisos
empresariales. Este es el criterio acogido por la Inspeccién General de Justicia.



Habra que preguntarnos si dicho organismo cuenta con las facultades necesarias
para inmiscuirse en esos terrenos que, para algunos, deben quedar librados a las
decisiones discrecionales que tome cada sociedad. Por nuestra parte, no
compartimos dicho criterio. Mas adelante abordaremos este tema.

Il. Infracapitalizacion [arriba]

Sostienen los autores que abordan esta tematica, que existe un gran niUmero de
sociedades que operan en la vida juridica sin los medios -propios- suficientes para
hacer frente a las actividades que desarrollan[36]. Esto es lo que se conoce como
infracapitalizacion o subcapitalizacion.

Suele definirse este fenomeno como “un estado del patrimonio de una sociedad
comercial”, que se da como consecuencia de la incongruencia entre el capital
social y la actividad empresarial comprendida en el objeto social[37].

No debemos confundir la subcapitalizacion con la insolvencia o la falta de liquidez.

La infracapitalizacion puede tener lugar al momento de constituirse una sociedad,
o puede acaecer durante el desarrollo de su vida -originaria o sobreviniente,
respectivamente-[38]. Esta diferenciacion es de suma importancia para evaluar el
grado de responsabilidad que les pueda llegar a caber a los socios[39].

En cuanto a los terceros que se ven mas afectados por este fendmeno, pueden
destacarse los siguientes: los acreedores quirografarios, los acreedores laborales,
los acreedores involuntarios y los “no suficiente o debidamente informados”[40].

I1.1. Relacidn capital-objeto

Ahora bien, el dilema que se nos plantea es tratar de verificar si la creencia
instaurada de que debe existir proporcionalidad entre el capital social y el objeto
es cierta, y por ende, necesaria.

Como es de esperar en un tema tan controvertido como este, la opinidn de la
doctrina se encuentra dividida.

Asi nos encontramos con quienes sostienen que los socios tienen la obligacion de
dotar y mantener un capital social que no sea manifiestamente desproporcionado
con las actividades que comprende el objeto social[41]. Se destaca asi, la funcion
instrumental o de productividad que debe cumplir el capital social[42].

Ponen de relieve la funcion de garantia que cumple el capital social y la
consecuente relacion que debe existir entre el capital social y el nivel de gastos de
una sociedad[43]. “Debe existir una relacion entre el capital social, base del
patrimonio neto, y la actividad efectivamente desarrollada por la sociedad en
cumplimiento de su objeto”[44].

Como solucion a esta problematica, proponen incorporar a la Ley de Sociedades
Comerciales una norma que expresamente limite la aplicacion del beneficio de la
responsabilidad limitada de los socios a la existencia de una sociedad solvente,
capitalizada, esto es, con suficiente capital para hacer frente a sus deudas”[45].
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En fin, sostienen que no es legitima la existencia de una sociedad infracapitalizada
que no pueda desarrollar sus actividades y en la que los socios gocen del beneficio
de la responsabilidad limitada[46].

Quienes se situan en la senda opuesta, sostienen que la Ley de Sociedades
Comerciales no parece preocuparse por la relacion que debe existir entre el capital
social y el objeto[47]. Es decir, el ordenamiento societario prescinde de una norma
especifica que haga referencia a la eventual proporcionalidad que debe haber
entre capital y objeto. La cuantia del capital social queda librada entonces a la
voluntad de los socios[48].

La exigencia de que la sociedad deba adecuar su capital social para hacer frente a
sus actividades obedece a la equivocada creencia de que la sociedad debe
autofinanciarse, olvidando que la mayor cantidad de recursos financieros que
puede obtener una empresa proviene de terceros. Esta es la gran ventaja de la que
goza toda sociedad anonima[49].

Si bien la Ley de Sociedades Comerciales no prevé una norma especifica que
establezca la obligacion de contar con un capital minimo que guarde relacion con
el objeto social, la Inspeccion General de justicia se ocupd del tema a través del
dictado de la resolucién 07/2005. Dispuso, en los arts. 66 y 67, la exigencia de un
objeto Unico y la especial interrelacion que debe existir entre el capital y el
objeto[50].

La resolucién 07/2005 viene asi a extender las facultades de control otorgadas a la
Inspeccion General de Justicia.

Faculta a dicho organismo a exigir un capital mayor en caso de advertir que el
capital social resulte “manifiestamente inadecuado” para llevar a cabo las
actividades comprendidas en el objeto social.

Cabe preguntarnos qué es lo que entiende el 6rgano de control cuando se refiere a
la infracapitalizacion “manifiesta”. Es un término sumamente amplio que puede
motivar interpretaciones diversas.

El asunto pasa por delimitar la extension del poder de control que detenta dicho
organismo. Es decir, si se limita al control de legalidad formal, o bien, se extiende
al control de legalidad sustancial.

La Constitucion Nacional faculta al Poder Ejecutivo para reglamentar la ley sin
alterar su sustancia -art. 99, inc. 2-. Los arts. 66 y 67 de la Resolucion N° 07/2005
infringen el limite impuesto a las facultades reglamentarias[51].

11.2. Responsabilidad de los socios como consecuencia de la infracapitalizacién

Quienes abonan la teoria de la congruencia o proporcionalidad que debe existir
entre el capital aportado por los accionista y el objeto social, tratan el tema de la
responsabilidad que les cabe a los socios por el incumplimiento de lo primero. En
este sentido, senalan que la incongruencia debe ser “manifiesta”[52].

El quiebre notorio de dicha relacion -capital/objeto-, puede traer aparejada la
responsabilidad del socio. Responsabilidad esta que dependera del nivel de



conocimiento que tenga o debiera tener el socio y la posibilidad de tomar medidas
adecuadas tendientes a prevenirlo[53].

En fin, las puertas para exigir la responsabilidad de los socios quedaran abiertas
siempre que se den los siguientes supuestos: (i) cuando se haya despreciado la
funcion de garantia que cumple el capital social[54], (ii) cuando se haya abusado
de la prerrogativa de la responsabilidad limitada[55] y, (iii) cuando la
infracapitalizacion fuere “manifiesta”.

lll. Conclusion [arriba]
A modo de conclusion, podemos sefalar lo siguiente:

a) No encontramos norma alguna dentro de la Ley de Sociedades Comerciales que
regule la interrelacion que debe existir entre capital social y objeto. Cabe
preguntarnos entonces por el alcance de la resolucion 07/2005.

El art. 99 inc. 2 de la Constitucion Nacional autoriza al Poder Ejecutivo a
reglamentar la ley sin alterar su sustancia. La resolucion 07/2005 viene asi a
reglamentar una norma inexistente y a perturbar el espiritu de la ley.

La autoridad de contralor no esta legitimada para extender sus facultades de
control. No puede ir mas alla de ciertos limites y regular vacios legales. Carece de
potestad legislativa.

b) La Resolucion 07/2005 denota la ausencia de un criterio uniforme que se
proyecte en el tiempo. Este va a depender del inspector de turno. Esta en
constante cambio. Lo que antes no se exigia, hoy se impone. La tan mentada
seguridad juridica se ve asi desprotegida. Las sociedades que datan de fecha
anterior a la resolucion 07/2005 se ven forzadas a adecuar su capital y objeto.

Graso error seria quedarse solo con la opinidn del organismo ante la negativa a
inscribir el ente por falta de adecuacion. Conveniente recurrir a la justicia.

c) La creencia de que la sociedad an6nima debe autofinanciarse es errada. La gran
ventaja que conlleva este tipo social es la capacidad para absorber recursos
financieros provenientes de terceros. No constituye un acto ordinario el
desembolso -por parte de los accionistas- de grandes sumas para destinarlas a la
actividad empresarial. Ello es algo anormal. En general, se acude a préstamos -es
indiferente su posterior capitalizacion-.

La exigencia de un capital inicial acorde a la actividad empresarial detallada en el
objeto va en desmedro de la politica organizacional y financiera que pretenda
implementar cada sociedad. Esta pertenece al ambito de discrecionalidad que es
propio de cada ente. La Inspeccion General de Justicia no puede inmiscuirse en él.

d) En fin, la relacion que debe existir entre capital social y objeto suena forzada.
Incluso los mas osados se atreven a decir que se trata de una relacion alejada de
toda realidad -juridica, econémica y financiera-. Ello se sustenta en: (i) la falta de
regulacion especifica dentro de la Ley de Sociedades Comerciales y, (ii) la ausencia
de un criterio uniforme en la Inspeccion General de Justicia que se proyecte a lo
largo del tiempo.
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