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S.A.S.: CAPITAL SOCIAL Y CAPITAL DE TRABAJO

Juan Pablo Orquera

SUMARIO
El capital social y su función y relación con el objeto social viene siendo materia de debate desde 
hace décadas, el dictado de la Ley 27.349 (LACE) y en particular el art. 40, han sido motivo para 
la renovación de argumentos y contraargumentos. Por su lado el Capital de Trabajo o Capital 
Operativo, es un dato financiero que expone la capacidad del Ente para satisfacer obligaciones 
en el Ejercicio Económico corriente; ese dato, expuesto en los Estados Contables es fácilmente 
verificable por los terceros contratantes, de modo que se convierte en un medio de fácil acceso 
para conocer la liquidez del Ente. Aclaramos que con esta información no pretendemos suplir la 
resultante del contrato social y que se expresa en el capital social, que como vemos tiene otras 
funciones no menos importantes que la de “garantía”. En este aporte pretendemos mostrar una 
alternativa a las posiciones expuestas en el debate, ampliar el menú de variantes a la informa-
ción disponible por parte de los terceros que se vinculen con el Ente.

1. La Ley 27.349 y la Ley General de Sociedades
El capital social podrá ser equivalente a 2 veces el salario mínimo vital y móvil (art. 40, ley 
27.349, LACE) y por ello se volvió al debate no agotado sobre el capital social mínimo su la 
relación con el objeto social y la infracapitalización (o infrapatrimonialización)1. Vemos que 
el legislador, en el texto del art. 40 (LACE), tomó partido en este debate sobre las funcio-
nes del capital social2, pero también recordemos que a la SAS se aplican supletoriamente 
las reglas de la LGS (art. 49 LACE).
Por otro lado aclaremos que el régimen general de la LGS, excepción hecha de las Socie-
dades Anónimas (art. 163 LGS), no establece un capital mínimo fundacional, ni para las 
Sociedades de Responsabilidad Limitada (art. 146 LGS)3. 
Más allá de las posiciones jurídicas adoptadas, el concepto de capital mínimo suficiente se 
vincula con la tutela a los acreedores sociales frente al desequilibrio provocado por la aplica-
ción de la limitación de la responsabilidad4, de allí su vinculación con el objeto social del Ente. 

2. Las funciones del Capital Social
Ahora cabe preguntarse si el régimen del capital en las S.A.S. se ajusta a las tradicionales 
funciones adjudicadas al capital social: i) organización: Es un elemento estructural del acto 
constitutivo y del funcionamiento del Ente, porque la participación porcentual de cada socio, 
es igual al resultado de dividir el valor nominal de su participación por la cifra establecida en 
el “capital social”, y a partir de ese resultado establecer el alcance de los derechos económicos 
y parapolíticos de cada uno de los socios (arts. 107, 236, 275, 294, etc. LGS); ii) garantía: Es el 
“umbral de responsabilidad” frente a los terceros dado que es la “cifra de retención” del patri-

1  Vítolo, D.R., “Aportes, capital social e infra-capitalización en las sociedades comerciales”, Rubinzal Culzoni, Santa Fe, 2010)
2 Abdala, M.E., “Análisis del proyecto de ley de sociedad por acciones simplificada”, LA LEY, 2017-A, 948
3 No debe de perderse de vista aquellas, en los cuales algún tipo de socio responde en forma ilimitada y solidaria pero subsidiariamente 
y otro tipo de socio limita su responsabilidad, como en el caso de las sociedades en comandita simple (art. 134, LGS); de capital e indus-
tria (art. 141, LGS); en comandita por acciones (art. 315, LGS).
4 Mendonca Lacour, A., “Irrelevancia y crisis del concepto de capital social”, ED, 204-729/735
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monio social, por debajo de la cual los socios no pueden disponer de los bienes que integran 
el patrimonio social. Es una de las formas como se expresa el “principio de intangibilidad” del 
capital social y se articula a través de las disposiciones que tienen la finalidad de garantizar la 
integridad e invariabilidad de esa cifra de capital (art. 205 LGS). Es la herramienta para man-
tener el valor de los activos sociales por encima del pasivo, o sea, el umbral del capital es el 
límite; por encima de ese umbral, es de libre disponibilidad por parte de los socios (dividen-
dos, art. 68 LGS); asimismo, en cuanto consta en el contrato social, los terceros conocen la 
existencia de una suma que no puede ser afectada y saben de la existencia de una limitación 
a la disponibilidad del patrimonio social, como dijimos es la “contracara” de la limitación de 
la responsabilidad5. En suma, vemos que la calificación de la función de garantía, no es del 
todo correcta porque no implica la afectación de determinados activos, sino de la existencia 
de una restricción a la libre disponibilidad por parte de los socios, pero que igualmente tiene 
la finalidad de demostrar “prima facie” la solvencia de la Sociedad; iii) productividad, por la 
misma razón, vemos que el capital inicial es el recurso financiero propio para poder iniciar las 
actividades que integran el objeto social, de allí que deba guardar armónica relación con este, 
de allí que ante la insuficiencia del capital social para cumplir con el objeto, se configure la 
hipótesis de “infracapitalización” (art. 94, inc. 5 LGS), sea real o nominal6.
Por lo que vemos el art. 40 LACE, no se ajusta a la función de garantía, tal y como la hemos expuesto.

3. El capital social, como patrimonio neto o como pasivo?
Pero por idénticos argumentos y en el mismo rumbo que venimos avanzando, entendemos, 
hay posturas encontradas respecto a cómo exponer el Capital Social: 
a) la RT 16, cuando refiere al Patrimonio Neto, lo expone como: Activo – Pasivo y que a su 
vez ese Patrimonio Neto se compone de los Aportes de los Socios (Capital Social) + Resul-
tados Acumulados7. O sea que el Capital Social integra el Patrimonio Neto.
 b) Verón8, considera que es incorrecto, incluir y exponer al capital social dentro del Pa-
trimonio Neto de la sociedad o sea por fuera del Pasivo, porque esos fondos aportados 
por los socios, quedan como cifra de retención para que ellos mismos no los dispongan y 
finalmente “despatrimonialicen” a la sociedad. Agrega que de no ser expuesta la cuestión 
en estos términos, nunca se podría tener certeza sobre la situación económica y financiera 
de la sociedad (arts. 62, 63 y sgtes., LGS) y contradictorio, con la finalidad del capital social 
como elemento estructural (art. 11, inc. 4, LGS), sostiene, que se demuestra su hipótesis, 
el art 109 LGS, que impone a los liquidadores el reembolso del capital a los socios, una vez 
cancelado el pasivo social, de modo que bien se puede decir que los socios son acreedores 
subordinados de la liquidación societaria.
En nuestra opinión, la posición crítica del Cr. Verón está más cerca del texto legal que el de la RT 16.

4. El patrimonio social.
Si bien el Código Civil y Comercial de la Nación no ha definido expresamente al patrimo-

5 Olivera García, R.; “Autofinanciamiento por enriquecimiento cuestión axial del régimen societario”; Estudio de Derecho Empresario. 
Montevideo, R.O.U.
6 infracapitalización real, es decir, la falta efectiva de recursos económicos propios o ajenos que permitan sustentar la actividad económica 
a desarrollar por la sociedad —supuesto de detección muy compleja—; o podrá tratarse de una infracapitalización nominal, caso en que, 
si bien la sociedad cuenta con recursos suficientes, éstos no han ingresado a la sociedad como aportes efectivos, como sería necesario.
7  Normas contables profesionales, resolución técnica FACPCE N º 16, arts. 
8 Autor citado; LGS, comentada.
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nio, nos permite deducir el concepto general9 y social en particular: i) se trata de una uni-
versalidad jurídica constituye la prenda común de los acreedores, cualesquiera sean los de-
rechos –activos- actuales o futuros que lo compongan; ii) en nuestra materia el patrimonio 
social implica un concepto esencialmente dinámico caracterizado por: ii.a) ser una realidad 
comercial-financiera que se refleja en los EE.CC.; ii.b) puede, en sus números, ser menor o 
mayor que la cifra de capital social, según que los resultados operativos sean negativos o 
positivos y ello ha de producir diversos efectos jurídicos (art.94, inc. 5, LGS); ii.c) a diferen-
cia del capital social es esencialmente variable con las diversas operaciones que se cumplen 
para ejecutar el objeto social y sin perjuicio de otras variables, tales como la existencia de 
proyectos de inversión, consolidación de contingencias positivas o negativas, etc.10.

5. Capital de Trabajo. Concepto. Art. 63 LGS. 
El concepto de capital de trabajo u operativo, en su acepción más difundida resulta de la 
diferencia entre activo corriente menos pasivo corriente. Siguiendo este sencillo procedi-
miento se le puede definir como el conjunto de recursos financieros disponibles y según 
el grado de liquidez para poder desarrollar la actividad definida en el objeto social. Es un 
dato esencialmente financiero y que apunta a ilustrar a los administradores respecto de las 
posibilidades a corto y mediano plazo para ejecutar las referidas actividades.
Entonces, se podría deducir del art. 63, LGS in fine (inc. 4, ap.”a”), que cuando dice que 
la información a exponer en el balance anual, deberá agruparse de modo que sea posible 
distinguir y totalizar el activo corriente del no corriente y el pasivo corriente del no corrien-
te, hemos de concluir que mediante el sencillo procedimiento indicado de restar activo 
corriente menos pasivo corriente, se ha de obtener la cifra que indique la liquidez del Ente 
dentro de los próximos 12 meses a partir de la fecha del balance general. 
O sea, en tanto la sencilla ecuación indicada determina la información financiera respecto 
de la existencia de recursos financieros de mayor liquidez, precisamente en los próximos 12 
meses. Situación que se ha de modificar, según las fuentes de financiación que se obten-
gan, propia o de terceros o por la incidencia de factores externos como la inflación.

6. Capital y patrimonio.
Como vimos, mientras que el capital social refiere a una cifra estática, apuntada en el con-
trato social (art. 11, inc. 4, LGS), el patrimonio, es a un tiempo atributo de la persona ju-
rídica y se identifica con el conjunto de derechos y obligaciones de contenido pecuniario 
de la sociedad. Una vez más decimos que en el momento fundacional, ambos conceptos 
podrán identificarse, ya que los únicos activos del ente serán los aportes de los socios y no 
existirán deudas, pero esa coincidencia inicial desaparecerá en cuanto la sociedad inicie 
su actividad económica, ya que las vicisitudes propias del funcionamiento de la empresa 
percutirán necesariamente sobre el patrimonio del ente acreciendo o disminuyéndolo. La 
cifra del capital, colocada en el contrato, permanecerá indiferente, y sólo se ha de modificar 
mediando decisión del órgano de gobierno. 
Igualmente, la relación entre la cifra del capital y el valor patrimonial ha de reflejar la situación 

9  Farina, J.M., Derecho de las Sociedades Comerciales, Ed. Astrea, Tomo I, pág. 212. la idea de patrimonio se deduce directamente de 
la personalidad, es emanación de ésta. A lo que nosotros agregamos: El patrimonio de la persona jurídica deviene, entonces, como un 
elemento esencial, ya que no se concibe la existencia del ente sin un patrimonio propio. De hecho, el nuevo código lo consagra como un 
atributo de la personalidad, exigiendo a la persona jurídica tener un patrimonio para ser considerada tal (art. 154 CCC).
10 CNCom., Sala C, 31/05/1995, Errepar, II, 029.012.006, 72.
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económica de la sociedad: i) sí el valor patrimonial es mayor que la cifra de capital, la situación 
ha de ser sólida –solvencia- y por tanto, no ha de pesar sobre los administradores riesgo de res-
ponsabilidad por infracapitalización –infrapatrimonialización-, (art. 99, LGS) por ej.; ii) inversa-
mente, las pérdidas se han de reflejar en el balance, donde ha de verse que han ido absorbiendo 
los fondos aportados al capital y se expresará en un compromiso patrimonial, baja solvencia. 
Viendo la cuestión en términos de la LGS, recordamos que el art. 206, impone un límite a 
esta perdida en las sociedades anónimas en tanto establece la necesidad de reducir obli-
gatoriamente el capital, cuando las pérdidas insuman las reservas y al menos el 50% del 
capital, excepto que mediaren aportes de los socios o de terceros que aumenten el capital, 
reestableciendo el equilibrio de la relación patrimonio-capital.
Finalmente, los terceros no pueden medir la solvencia de la sociedad leyendo la cifra del 
capital expuesta en el contrato social, sino que esta se mide conociendo el patrimonio neto 
que se expone en el balance (art. 743 CCC), así la función de garantía se expone en el ba-
lance y no en el contrato social, donde consta la cifra del capital.

7. Conclusiones.
Sin ánimo de agotar el tema y a título de aporte, concluimos:
el concepto de capital mínimo satisfactoriamente suficiente se vincula con la tutela a los acreedo-
res sociales frente al desequilibrio provocado por la aplicación de la limitación de la responsabili-
dad, de allí su vinculación con el objeto social del Ente, o sea con la protección del tráfico;
el texto del art. 40 (LACE), toma partido en este debate sobre las funciones del capital social, 
también recordemos que a la SAS se aplican supletoriamente las reglas de la LGS (art. 49 LACE);
el régimen general de la LGS, excepto las Sociedades Anónimas (art. 163 LGS), no establece 
un capital mínimo fundacional, tampoco para las Sociedades de Responsabilidad Limitada 
(art. 146 LGS);
el concepto de capital mínimo suficiente se vincula con la tutela a los acreedores sociales 
frente al desequilibrio provocado por la aplicación de la limitación de la responsabilidad;
El capital de trabajo u operativo, es:
el conjunto de recursos financieros disponibles y según el grado de liquidez para poder 
desarrollar la actividad definida en el objeto social;
es un dato esencialmente financiero y que apunta a ilustrar a los administradores respecto 
de las posibilidades a corto y mediano plazo para ejecutar las actividades definidas en el 
objeto social; 
resulta de la diferencia entre activo corriente menos pasivo corriente;
el capital de trabajo u operativo se deduce del art. 63, LGS in fine (inc. 4, ap.”a”), cuando 
dice que la información a exponer en los EE.CC., deberá agruparse de modo que sea posible 
distinguir y totalizar el activo corriente del no corriente y el pasivo corriente del no corriente;
se puede concluir que mediante este sencillo procedimiento de restar activo corriente 
menos pasivo corriente, se obtiene la cifra que indique la liquidez del Ente dentro de los 
próximos 12 meses a partir de la fecha del balance general y conocer indiciariamente las 
posibilidades de cumplir con las prestaciones debidas;
el procedimiento no es infalible, por factores, tales como las posibilidades del Ente de acceder 
a recursos financieros o la inflación misma, pero sin dudas es eficiente a los fines indicados;
de igual modo, no puede considerarse que el capital social ha perdido toda trascendencia 
en orden a sus funciones productividad, garantía y organización, porque finalmente el capi-
tal social es el monto “apostado” por los socios en su proyecto.
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