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COMISION IV

Profesor: Eduardo A. ROCA =

NATURALEZA JURIDECA DEL ANTICIPG A CUENTA DE FUTURAS EMISIONES
I. PREL IMINAR - |

Entre los numerosos problemas derivados de la imprecisidon y deficiencias
administrativas que torturan nuestra vida juridica, la variedad de las solucio-
nes que se vienen ensayando para dar seguridad y certeza.a los aumentos de capi
tal de las sociedades andriimas, es uno de los principales. Ha terminado por con
vertir el proceso de creacidn y emisidn de nuevas acciones en una permanente
complicacién para las sociedades, los accionistas y ... las propias autoridades.
_ Un subproducto de tal problema es la situacion de los aportes que accionis
tas o terceros entregan a Ja sociedad, como anticipo a cuenta del aumento que’
la sociedad dispondrd en su oportunidad.

En un sistema legal regularmerite organizado. no pueden pasar sino seémanas
desde que la decisidn de aumento es adoptada hasta que es hecha efectiva. De ma .
nera que no es necesario cavilar schre cudl es la naturaleza de la suma ingresa
da a la entidad por el concepto de que aqui se trata. Como es diferente la cosa
en la practica nacional, se hace indispensable determinar en el derecho argenti
no -si esa suma deber3 incorporarse al pasivo como capital o deuda; si las ac-
ciones correspaondientes participan en las utilidades o devengan intereses; si
deben estar representadas por certificados; si sus titulares gozan del -derecho
de asistir a las asambleas y deliberar y votar en ellas; si en el supuesto de
procedimientos concursales deben ser tratados como acreedores o sujetos a un tra
tamcento eSpecia)

‘En suma, €5 ‘necesaric tener un concepto cierto de la naturaleza de estos a-
portes para ubicarlos correctamente en ej cuadro patrimonial y contable de la
sociedad y resolver los dlferentes problemas que puedan presentarse a su respec-
to. . .

!} - ANTECEDENTES

'1. 1. Mormas positivas

Como ha ocurrido en otres aspectos no legisiados, las resoluciones fi;caleé
y administrativas se han.adelantado a las normas del derecho de sociedades.

Es asi, conocido el tratamiento -que la ley 21.8%94, referente al ajuste de
los balances impositivos, dio a los aportes o anticipos recibidos a cuenta de
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futuras integraciones de capital: que forman parte del pasivo, detrayendo su im-
porte del activo. Hay, eso si, condiciones: han de resultar de compromisos de a-
porte o de suscripcién documentados y los trdmites correspondientes serin inicia-
dos dentro de los ciento ochenta dfas (articulo 134 del reglamenteo).

En el campo bancario, las circulares del Banco Central disponen que taleg an
ticipos sean tomados en cuenta para el calculo de los capitales minimos de 1as en
tidades financieras.

Existfa, por Gltimo, una regla hoy desaparecida de la INspeccidn General de
Justicia de la Capital Fedetal: las normas de actuacidn para los inspectores que
concurren a asambleas (1)

11. 2. Precedente jurisprudencial

El caso m3s proximo al tema en cuestién es la sentencla que registra La Ley
T. 109, pag. 611, dictada en junio 29 de 1962 pcr la Sala B (J. Zavala Rodriguez
y A. Vasquez) en el caso Holt Ruffin y Cfa. S.A. c Frascoplast S.A. Segiin el re-
sOmen de la revista:

"No se configura el contrato de suscripcidn de acciones si no existe la a-
dhesidén o suscripcidn al 1lamado de la sociedad andénima, y el contrato consiste
en cambio en la obllgacién de entregar una suma de dinero'a la.sociedad con la
condicidn de que &sta aumente su capital a una cifra determinada. Es valida una
estipulacion de esta naturaleza, y no rigen para ella las doctrinas relativas a
1a incondicionalidad del contrato de la suscripcidon o la invariabilidad del capi
tal de las sociedades de esa especie''.

YEl incumplimiento del contrato en que se convino el aumehto de capital de
la s6¢iedad andnima hasta una suma determinada, autoriza a rescindirlo si el au-
mento se produjo en una cantidad menor".

WPactada la cldusula rescisoria, el incumplimineto de la parte culpable au-
toriza a la otra a declarar la rescisidn del contrato y a exigir la devolucidn
del! dinero entregado'

. 3. Criteric doctrinario

El m&s Importante estd inédito. Se trata de una ponencia efectuada por el
doctor Hector Alegrfa a las Jornadas de Derecho Societarfo de la Universidad No-
tarial Argentina, reallzadas los dias 10,11 y 12 de septienbre de 1981, bajo el
tftulo "Introduccién .al estudio del aporte a cuenta de futuras emisiones" (utili-
26 como base de su prop051cnon una conferencia pronunciada ese mismo afio sobre
el tema en el Instituto de Derecho Privado de 1a Universidad de Belgrano). Otros .
dos autores, basando sus puntos de vista en el de Alegria, presentaron ponencias
acerca de puntos especificos de la cuestidn general. La de Reyes Oribe versd so-
bre '"Los aportes a cuenta de futuras emiciones en el receso' y l1a de Buey Fernan
dez acerca de ''El aporte a cuenta de futuras emisiones frente a la falencia de
Ta sociedad" (2) :

Otro antecedente relevante es un articulo de ALfonso de Laferrere (h) para
quien

W, .. pueden emitirse certificados proviscrios correspondientes a aumentos
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de capital resueltoc por las asambleas y pendientes de inscripcidn. Dichos cer-

tificados seran canjeados per titulos definitivos, cuando se inscrikan en el
REgistro Pitlico de Comercio las decisiones de la asamtlea" (3)

Finalmente, debe mencionarse a Verdh que en sy libro Scciedades Andnimas
de Familia (T. 3, pag. 1348) se refiere 2 este tipo de operaciones que no por
carecer de regulacién, dejan de ser utilizadas y correctas. No las considera
deudas de la sociedad en el sentidoc de tener que devolver las sumas ingreszdas
sino una obligacién preexistente, er el sentido del artfculo 197, inc. 2*'con~
sistente en entregar a cambio de esa, fondos, acclones de la sociedad; ello asf
no vemos -dice- por qué en estos supuestos no debe incluirse estas sumas en el
patrimonio neto de la sociedad'.

111 - NATURALEZA DEL NEGOCIO

t11. 1. Es un contrato

AGn cuando en la doctrina extranjera la naturaleza del convenio de suscrug
cién es discutida, en nuestro derecho tante los autores como la jurisprudencia
estdn ccentestes en que se perfecciona con la aceptecidn de la oferta que formu-
la el accionista por parte de 1z soc:edad emisora (h):

Se mantiene esta naturaleza~contractua1 del acuerdo de suscripcidn en el
caso de las acciones provenientes de aumentos de capital, en los cuales 'muta-
tis mutandi' serdn aplicables las reglas referentes al perfodo de constitucidn

(5).

t1l. 2. Perfeccionamientc del contrato

El contratc queda perfeccionadc en el momento en que las partes manifesta-
rcn reciprocamente su consentimiento, siendo que los requisitos necesarios pa-
ra la emisidn del tftulo representativo del aporte, aunque impuesto imperativa-
mente por la ley mercantil, es sdlo un requisito de forma para la prueba del
contratc por parte de quien realizd el aporte, tanto en lc due concierne al e-
jercicio de sus derchos sociales- como para la eventual cesidn de su posicidn
frente a terceros. '

. Es gituacidn similar a la transferencia de inmueble, negocio también bila
teral ¥y consensual que requiere en virtud de la dlSPOSlCIGn de los articulos
1184, 1185 y 1187 del Cédigo Civil formalidades engorrosas. Sin embargo, tales
normas '‘no son 8bice parc c¢onsiderar el boleto como un contrato de compraventa
en firme, cerio, definitive, perfecto en si mismo como contrato de compraventa
y que la exigencia de 1a escritura plblica es un reguisito formal que hace al
modo de adquisicién del dominio con independencia de la compraventa.-en si'' (6)

De mode que si la decisicén -de aumento de capital y emisién de las accio-
nes pertinentes lleva la aprobacidn anterior a la asambles o es ratificada pos.
teriormente por ella, es vinculante para todos los socios y la entidad, en ra-
26n de lo dispuesto por el articule 12 de la ley 19.55C, deberd recibir a los
tenedores de las nuevas .acciones, sean socios antiguos o nuevos. Es sabido que
el incumpiimiento de las formalidades previstas para las modificaciones, no
acarrea la irregularidad de la sociedad sino sinplemente la inoponikilidad de
la modificacidn a terceros. -(7)
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En el caso de las andrimas, lo Gnico que puede ser agregado a lc anterior
es que la expresién ''socios otorgantes'' no comprende sélo a quienes firmaron los
documentos piiblicos privados requeridos por las normas pertinenetes, sino a to-

dos los vinculados por las correspondientes decisiones de asamblea o directcrio
que permite la ley 19.550 (8)

IV ~ PCNENCIA

En consecuencia de lo expuesto, seria muy convenienté para la certeza juri-
dica propia de los actos de la sociedad y en especial los referentes a2 la consti
tucidn de su capital social que este 11i°Congresc de Derechc Societario declare
que los aportes a cuenta de futuras suscripciones, cuando aceptados por los 6rga
nos de la entidad emisora dentro de tas facultades delegadas por la asamblea ex-
traordinaria en las asambieas ordinarias o en el directoric, constituyen negocios
firmes, no revocables, salvo en caso de incumplimiento arbitrario por parte de
la sociedad, sujetos sélo a la condicién resolutoria del uso del derecho de pre-
ferencia y de acrecer de los accionistas preexistentes. El importe ingresado
figurard en el grupo contable referente al capital social y sus aportantes ten-
drén derecho a las accliones y dividendos, segin lo que se haya pactado, y certi-
flicados provisorios que les permitan ajercer sus derechcs de socio. En caso de
~ falencla, tal aporte serd tratado como capital. :

(1) E1 texto del art. 6.5 de las normas aprobadas. por la resolucidn N°2
del 1°de abril de 1976, decfa: '‘Si se hubieran presentado acciones o certifica-
dos de acciones, sin haberse cumplido los requisitos legales o estatutarios re-
lativos a 1a emisidn, el Inspector no se cpondrd a que sus tenedores concurran
a la asamblea si han sido anotados en el libro de asistencia y as{ lo resolviere
la asamblea, computdndose su capital a los efectos del quorum y votaciones. St
hay oposicidn para la incorporacién a la asamblea-de los citados tenedores, el
Inspector deber& proponer que se haga votacidn nominal con estos tftulos, de to-
.do lo cual dejard constancia en el acta que se labre''.

(2) Es necesario tener en cuenta las conclusiones de Alegria, segin &l mis-
mo las censigné al final de su trabajo: "El aporte a cuenta de futura suscrip-
cién es un fenémeno societario de creciente utilizacién prictica, que debe anali
zarse profindamente en doctrina y, eventualmente, recibir tratamientc Iegislatr
vo. 2. El aporte a cuenta de futura suscripcién no es un acto unilateral ni un
acto sometido a condicién. 3. E1 aporte a cuenta dz futura emisién no es revoca
ble por el aportante, st la sociedad est3d cumpliendo en condiciones normales con
los actos necesarios para que la emisidén futura se cumpla (asamblea, instrumenta
cién, registracidén, publicidad, etc.). L. E1 aporte Irrevocable a cuenta de fu;g
~ ra emisién, sdlo buede‘ser\revocado si la sociedad deniega arbitrarfamente la re

.alizacidn de los actos necesarios para la emisidn o la rechaza o.condiciona en
‘forma incompatible con el aporte realizado o la legitima expectativa del aportan
te. 5. El1 aporte a cuenta da futura suscripcién debe respetar el derechc de pre-
ferencia y de acrecer d= los accionistas preexistentes. €. Salvo disposlclan ex-
presa pactada al momento de realizar el aporte a cuenta de futura suscrlpc:on, o
admitida posteriormente, debe entenderse que ese aporte se destina a acciones
ordinarias, sin prima, de 1a sociedad emisora. Las otras caracteristicas de las
acciones resultaradn de sus estatutos, cuanto de los antecedentes concretos de 'z
la sociedad emisora (al partador o no, de mds de un voto, etc.). Alteradas estas
condiciones o las condiciones pactadas, al disponerse la emision, el aportante
tendré derecho a retirar su aporte. 7. El aportante no tiene derecho a exigir da
fios y perjuicnos si la sociedad no ratifica su participecién o ‘deniega realizar
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la emision, ello sin perjulcio de la restitucién de lo aportado y eventualmen-,
te de sus actualjzaciones e intereses, y de los eventuales daflos exigibles a
quienes prometieron realizar tales actos de ratificacidn (accionistas, por ejem
plo). 8. Producida la insolvenc;a socletaria, el aporte destinado a futura sus-
cripcion no puede figurar, sin mds, como crédito a favor del aportante. Debe es
tudiarse cada situacién y, en particular, figurando el aporte en esa forma al
momento de la ceszsidn de pagos y de la quiebra posterior, deberfa tener el tra
tamiento dado al capital (por .ejemplo, en caso de receso ejercitado) y no al
del acreedor" .

(3) "Emisi6n de tftulos accionarios con trimite pendienteen Informacién
Empresaria, érgano de la Camara de Sociedades Andnimas de Buenos Alres, 20 de
- Julio de 1978 »f ™ ,

(k) c. Nac. de Come’rcio sala A, dic. 17/960, E.D‘.’T‘”I, pag“‘123, sila B,
julio 0/980 La Ley 1980~ D ‘X pig. 87; Zaldfvar, Vol. |11, pag’ 150, 2da. ¢
dscion, Haipeffn, Sociedades Andnimas, pég. 229, edicién 1974; 'Farina, Socieda
des Aﬁénimas, pig. 253, edicidn 1979. En derecho francés, " Hemard Terre y Mati-
lat, Sociétes Comerciales, !, Pag 598 edicién 1972; en el itallano Brunetti,
Dtritto della Socicta, T. ll, pag. 173, edicidn 1948 y con algunas reservas Fe-
-rri, Le Societd, pdg. 601, edicién 1971; en el espafiol, Garrigues Y Urfa, Co-
mentario a la Ley de. Sociedades Anon imas, tomo 11, pdg. 186 y 270). 8

Ao

(5) Por ejemplo Garrigues y Urfa, idem, T. |1, pag. '230

(6) Mcrello, "El boleto de compraVenta fnmobiliaria”, pag. 50 edicién
1965; ver Llambfas Ajterinl, Codigo Civit Anotado, T. 111 - A, pag 103, Edi-:
cidn 1982 Sl inh o : .

(7} Rfchard Escuti (h), Romero, “Manuat de Derecho Societarno”, péc. 69,
Edicidn 1980. o .

, (8) . (Hay) un Instrumental rico.(en 1a ley 19.550) que permite un sin
fin de. so]uciones pricticas porcue en el nuevo sistema han sido creados ochc
distintos tipos de capital, calificados en cuantc a la clase de cdecisién nece-
saria para la elevacion del capital social: a) prevusto en el estatuto para
ser utilizado por la asamblea ordinario (arts. 188 y 234, inc. 4); b) elevado
por asamblea extrzordinarialart. 235, inc. 1), c) delegado en el directorio por
la asamblea extraordinzria; d) delegado en el directorio por 1a asamblea ordi-
naria; e) emitido por la asamblea extraordinarla, f) emitido por la asamblea
ordinaria; g) emitido por el directoric por delegacién de la .asamhlca ordina-

_ria; h) emitido por el directorio mor delegacion de ta asamblea extraordinaria
“(Réca, "E1 aumento de . capital en las sociedades por acciones', en Derechc Empre .
sario,, Tomo V, pag. 769). :





