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LOS INTANGIBLES Y EL CAPITAL SOCIAL
EN LAS EMPRESAS DE LA MODA

Susy Inés Bello Knoll y Pamela Echeverria

FUNDAMENTACION

Las empresas del sector de la moda constituidas como sociedades co-
merciales deben soportar restricciones en el aporte y activacion contable
de los bienes inmateriales en virtud de cuestiones practicas, contables y
legales

1. Introduccién

Tres autoras argentinas afirman que los activos intangibles de una
empresa constituyen factores claves para la generacion de ventajas com-
parativas y que las inversiones en I+D e innovacién conllevan mayor ries-
go e incertidumbre que las inversiones en bienes tangibles’. Nosotros ad-
herimos a dichas afirmaciones y entendemos que en empresas dedicadas
al sector de la moda se refuerza el sentido de las mismas. Sin embargo a
pesar de que los intangibles son considerados como verdaderos impul-
sores de valor en estas empresas® existen dificultades para su reconoci-
miento como activos o capital social segun el tipo societario elegido y se
encuentran dificultades practicas, técnicas y legales para la registracién
de suvalor.

! BERTOLINO, Gisela; DIAZ, Teresa, y SUARDI, Diana, “Los activos intangibles y
la contabilidad; Revista Enfoques, 01/01/2009, pag. 13.

2 BASILE, Dante, “Los intangibles. Un tema pendiente, Revista Enfoques, 2002,
pag. 531.
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Este trabajo pretende ser una reflexién y un aporte en el marco de un
sector en pleno crecimiento donde gran cantidad de las empresas que lo
componen se caracterizan por la innovacién y el uso intensivo de la crea-
cién y el conocimiento® lo que irremediablemente las hace propietarias y
usuarias de un elevado volumen de intangibles y de indispensable capital
humano®.

2. ;Qué es un intangible?

Para la contabilidad vamos a decir que un activo intangible es un acti-
vo identificable, de cardcter no monetario y sin apariencia fisica®, registra-
ble o no. Para el derecho son bienes en virtud del articulo 2312 del Cédigo
Civil®. En ese carécter pueden resultar aportes a una sociedad comercial
en tanto retnan los requisitos de los articulos 40 y 38 de la Ley de Socie-
dades Comerciales (en adelante LSC) ya que son bienes inmateriales sus-
ceptibles de apreciacidon pecuniaria que se encuentran en el comercio. En
cualquier caso entonces corresponde la instrumentacién de la transferen-
cia de la propiedad o del uso y goce pero ademas se debe otorgar al bien
un valor porque en cualquier tipo de sociedad el Organo de Control regis-
trallo exigird”. Esos bienes deben ademas, conforme la jurisprudencia, ser
aportados a su justo valor®. En los casos particulares de las sociedades de
responsabilidad limitada y por acciones, estos bienes deberan ser suscep-
tibles de ejecucion forzada (art. 39 LSC) y el aporte debera ser en propie-
dad (art. 45 LSC)°. ARAYA indica que las posturas doctrinales mayoritarias
en Europa admiten expresamente la aportacién en el acto constitutivo de

3 CANIBANO, Leandro, y, SANCHEZ, M. Paloma, “Medicion, control y gestion de
los intangibles] Ediciones Deusto, Barcelona, 2004, pag. 101 y ss.

4 SOTOMAYOR GONZALEZ, Sebastian, “La relevancia valorativa de los intangi-
bles y los valores tecnoldgicos europeos; Servicio de Publicaciones de la Universidad de
Cadiz, 2005, pag. 7y ss.

® Norma Internacional de Contabilidad (NIC) No. 38, parrafos 8 a 24. IASB
(2004).

6 Objetos inmateriales susceptibles de valor econémico.

7 En Capital Federal la Resolucién IGJ 7/05 en la seccién quinta art. 69 y 70 asi lo
exige.

8 Incom, sala D, 20/03/1978, “Deniszuk, Teodoro c. Fulgueira, Roberto] LA LEY,
Manuales de jurisprudencia-Ley de sociedades comerciales, pag. 91 y 92.

9 ROITMAN, Horacio, “Ley de Sociedades Comerciales Comentada’; 22 edicidn,
La Ley, Bs. As., 2011, tomo I, pag. 628.
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bienes inmateriales'® pero en nuestro pais no podemos afirmar lo mismo
en todos los tipos de sociedades comerciales.

ASCARELLI apuntaba que asi como frente a las cosas materiales y a
las energias el Derecho se limita a tomar nota de una realidad pre-juri-
dica, en relacién con los bienes inmateriales regula normativamente el
propio supuesto de hecho constitutivo del bien''. De modo que advierte
que la distincién entre los diversos bienes inmateriales se resuelve en los
diversos tipos de creaciones intelectuales que pueden ser susceptibles de
tutela. Tomaremos ejemplos que tienen que ver con los intangibles vin-
culados con las empresas que proponemos estudiar dentro de las cate-
gorias que analiza el maestro en la sistematica del derecho italiano: a)
obras del ingenio, tuteladas por el derecho de autor que resultan apor-
taciones al mundo de la cultura (obras de las artes figurativas); b) inven-
tos industriales (modelos de utilidad, modelos y dibujos artisticos u or-
namentales); y, ¢) signos distintivos destinados a individualizar sujetos
u objetos (marcas, rétulos, letreros, slogans publicitarios). Sin embargo
el avance de los negocios desde 1960, fecha en que ASCARELLI escribia,
hasta hoy nos permite ampliar el espectro de esos intangibles en el sector
de la moda a otros tantos entre los que se encuentran los contratos sobre
la propiedad industrial, la cesién de marca, las franquicias, los derechos
de distribucioén, los contratos de licencia de know how, los contratos de
cesion de derecho de imagen (nombres, derechos de la personalidad), los
contratos de merchandising y los contratos publicitarios'?. “Asimismo, y
en esta especial industria en anadlisis, consideramos que no resulta menor
la apreciacién que algunos autores hacen del capital humano como un
activo intangible, y la gestion que el mismo debe tener dentro de la orga-
nizacion'”.

10 ARAYA, Miguel, “El capital social: bienes aportables’ Revista del Derecho Co-
mercial y las Obligaciones, ed. Depalma, afio 33, Enero-Diciembre 2000, Nros. 189-
192, pags. 7 a 27.

' ASCARELLI, Tullio, “Teoria de la concurrencia y de los bienes inmateriales, Tra-
duccién de E. Verdera y L Sarez Llanos, Publicaciones del Real Colegio de Espana en
Bologna, Bosch ED., Barcelona, 1970, pag. 230y ss.

12 BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, Rodrigo (dir.), “Tratado de contratos) tomo
1V, Titant lo Blanch, Valencia, 2009.
13 CARAZAY, Cristina y otros, Universidad Nacional de Rosario, Sextas Jornadas

“Investigaciones en la Facultad de Ciencias Econémicas y Estadisticas’, Noviembre
2001.
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3. Valuacion de los intangibles'

Existe una probada relacién positiva entre los intangibles que posee
una empresa y las ganancias obtenidas por ella. Se observa que el valor de
los negocios se fue trasladando de los activos tangibles a los intangibles
en los dltimos tiempos'®. Por ello, no nos cabe ninguna duda de que los
intangibles tienen un valor y que se hace necesario determinar el mismo.
Se abren aqui dos cuestiones a analizar: a) una referida a la determina-
cion del valor, y b) otra vinculada con la posibilidad de incluir dicho valor
como activo en los estados contables.

Para la determinacién del valor surgen algunos problemas provoca-
dos por la ausencia de resultados estables en empresas sin demasiada
historia en el mercado, con altos gastos de investigacién y desarrollo y
publicidad, con ausencia de relacién causal entre imagen y rentabilidad
pero con una base importante de clientes y reconocimiento de la marca
o el estilo o el diseno. Esto lleva a una peligrosa carencia de objetividad'®
para la tarea del valuador donde los métodos clasicos de valor de libros
ajustado, ventas, n veces el EBITDA, multiplos u otros no resultan sufi-
cientes. Entendemos que resultarian aplicables los métodos basados en
el descuento de flujos porque para estos métodos la distincién entre in-
versiones capitalizadas (activadas) o consideradas como gastos de ejerci-
cio carece de importancia debido a que el tratamiento contable no afecta
los cash flows de la empresa'” aunque las tasas de descuento a aplicar de-
berédn cumplir con determinados requisitos que reflejen el valor del tiem-

4 MERITUM (MEasuRing Intangibles To Understand and improbé innovation
Management-medicién de intangibles para comprender y mejorar la gestién inno-
vadora) fue un interesante proyecto europero sobre esta temética. Ver red temdtica
E*KNOW-NET: www.eu-know.net.

BRESCIANI, Anita, en “La incidencia de los activos intangibles en la valuacion de
la empresa; Revista Enfoques, 01/01/2004, pag. 43 se refiere al “Balance Invisible” de
CELEMI y al Monitor de Activos Intangibles de CELEMI que determinan si los activos
intangibles estan generando valor y se utilizan eficientemente.

15 CASAL, Armando, “Llave de negocios: aspectos conceptuales, legales y conta-
bles’, Revista Enfoques, 1/1/2007, pag. 1.

16 BASILE, Dante, “Los intangibles. Un tema pendiente., Revista Enfoques, 2002,
pag. 531.

17 SOTOMAYOR GONZALEZ, Sebastian, “La relevancia valorativa de los intangi-

bles y los valores tecnoldgicos europeos; Servicio de Publicaciones de la Universidad de
Cadiz, 2005, pag. 17.
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po del dinero y los riesgos del activo y excluyan la inflacién y el impuesto
alas ganancias'®.

La contabilidad establece un concepto restrictivo de los intangibles y
los somete a la posibilidad de reconocimiento y medicién fiable si no son
adquiridos a un precio determinado'® y particularmente si son generados
internamente por las empresas. No existe un criterio contable uniforme
de reconocimiento y medicién de intangibles internamente generados
que podamos incluir en este trabajo por lo que solo indicaremos que exis-
ten paises como Estados Unidos, Alemania o Austria que prohiben su ca-
pitalizacién y que otros paises lo permiten con restricciones para algunos
casos®. Con la prohibicién se trata de evitar la posibilidad de que se in-
cluyan en los estados contables activos dudosos y se produzcan burbujas
especulativas. El criterio rector resulta el no reconocimiento contable en
el activo de los intangibles generados internamente por lo que las eroga-
ciones deben ser cargadas contra los resultados de los ejercicios en que se
incurren®'.

En las sociedades de interés los aportes en especie se valuaran en la
forma prevenida en el contrato (art. 51 primer pérrafo LSC). Y “en su de-
fecto” se valuaran segun los precios de plaza. Si las caracteristicas de los
bienes o su mercado o si hubiera inexistencia de mercado corresponde
que el juez de registro o la autoridad de control designen uno o maés pe-
ritos. Segun el camino que se adopte consta la valuacién definitiva en el
contrato social o consta en forma provisional en el caso que sea por peri-
cia. Para el aporte de los socios comanditarios en comandita simple y en
la sociedad de responsabilidad limitada hay un doble procedimiento: a)
el art. 51 parrafo tercero de la LSC establece la determinacién del valor en

18 BASILE, Dante, “Los intangibles. Un tema pendiente., Revista Enfoques, 2002,
pag. 531.

19 SOTOMAYOR GONZALEZ, Sebastian, “La relevancia valorativa de los intan-
gibles y los valores tecnoldgicos europeos; Servicio de Publicaciones de la Universidad
de Cadiz, 2005, pag. 35. No hay duda que en el caso de la adquisicion a titulo oneroso
de los intangibles la mayoria de las jurisdicciones permiten la activacion al valor de
adquisicion.

20 SOTOMAYOR GONZALEZ, Sebastian, “La relevancia valorativa de los intangi-
bles y los valores tecnoldgicos europeos; Servicio de Publicaciones de la Universidad de
Cadiz, 2005, pag. 43.

21 SIOSSE, Carlos A., “Nuevas normas contables en EE.UU. para la contabiliza-
cién de la llave de negocio y otros activos intangibles’, Revista Enfoques, 2002, pag.
394.
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el contrato y la obligacién de indicar los antecedentes justificativos de la
valuacién?,y, b) el art. 52 de la LSC establece la determinacién judicial®.
Aqui también segun el camino que se adopte consta la valuacién defini-
tiva en el contrato social o consta en forma provisional en el caso que sea
por pericia. En la sociedad anénima: a) si su valor es corriente: valor de
plaza, o, b) valuacion pericial, o, ¢) la anterior puede ser reemplazada por
reparticiones estatales o bancos oficiales*.

LaLSCindica que en el articulo 63 que los Bienes Inmateriales se con-
signardn por su costo con indicacién de sus amortizaciones acumuladas.
No habra problema cuando se conoce el costo pero habra dificultad de
establecer el mismo si el intangible fue generado internamente y no sera
posible su reconocimiento como activo conforme las normas técnicas
profesionales salvo algunas excepciones. Otra cuestiéon debatida resulta
la del criterio de amortizacion a aplicar.

Visto que la informacién financiera debe ser ampliada ya que no in-
cluye, en general, un valor razonable de los intangibles se sugiere que se
recurra a otros recursos informativos como informes complementarios,
reuniones one fo one, notas de prensa que puedan contribuir al mercado
la existencia de otras variables de andlisis empresarial®. La falta de valo-
racién de los intangibles y la informacién en los estados financieros o en
informes complementarios provoca en las empresas mayores costos de
capital y tasas de interés més altas asi como la infravaloracién del ente®®.

4. ;Qué son las empresas de la moda?

Concibiendo a la moda en sentido amplio, entendemos que, a los
fines de la presente ponencia, las empresas de moda son aquellas em-
presas que encontrandose constituidas como sociedades comerciales, se

22 En caso de insolvencia los acreedores tienen cinco afos para impugnar desde
que se realiza el aporte.

3 §j se recurre a esta los acreedores no pueden impugnar y cesa la responsabili-
dad de los socios por la valuacién.

24 La valuacién se hace en la constitucién (arts. 167 y 180 LSC).

%5 GARCIA-MECA, Emma, “Una aproximacién empirica al empleo de la informa-
cién sobre activos intangibles en la valoracién de la empresa’; Universidad de Murcia,
pag. 143.

26 CANIBANO, Leandro, y, SANCHEZ, M. Paloma, “Medicion, control y gestion de
los intangibles; ediciones Deusto, Barcelona, 2004, pag. 102.
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ocupan de la creacion, desarrollo y comercializacién de una amplia gama
de productos, dentro de los cuales encontramos indumentaria, calzados,
textiles, accesorios, cosmética; y recientemente incorporados, articulos
del hogar, tecnologia y mobiliario.

Como sucede en la mayoria de los paises productores, la industria
de la moda posee alta incidencia en nuestra economia mas aun a partir
del afio 2001. Asi, vemos que el éxito de las empresas de moda depende
en parte del talento de quienes la integran y de la visién para el diseno y
la direccién que en la misma desarrollen sus miembros. Y en gran parte
también, del desarrollo y gestién —tanto a nivel local como internacio-
nal— de los bienes intangibles que posea®’.

En estas empresas la innovacién y la creatividad constituyen su prin-
cipal herramienta y lo que las distinguird de sus competidores por lo que
tendrén especial importancia para el empresa de moda las marcas, los se-
cretos industriales®® y sin lugar a dudas, el capital humano. En este sentido
podemos expresar que integran ese capital humano: la capacidad de los
empleados (trabajar en equipo, ser creativos, resolucién de problemas,
liderazgo, gerenciamiento e innovacién); la estructura interna (procesos
que realizan las personas dentro de la organizacién), y, la estructura ex-
terna (clientela y proveedores entre otros?. El capital humano asi enten-
dido es que, en mayor medida, produce el éxito de la empresa de moday
la generacion de sus ganancias junto con los derechos de propiedad inte-
lectual que se utilizan en mayor porcentaje que en otro tipo de entes.

5. Aporte de intangibles en las empresas de la moda constituidas
como sociedades comerciales

Como principio rector, podemos indicar que los aportes iniciales de
los socios, pueden estar dados por obligaciones de dar en las sociedades

27 DILLON, Susana, “Principios de gestion en empresas de moda’, ed. Gustavo
Gili, 2012.

28 Tal es el caso a nivel internacional de la firma ZARA del Grupo Inditex que gran
parte del éxito de sus negocios responde al sistema de flujo de informacién basado en
internet, que utiliza y que le permite maximizar sus recursos, incrementando asf sus
ventas. TORRE DELGADILLO, Vicente, “Los activos Intangibles de la Empresa’; Tlate-
moani, Revista Académica de Investigacién, Universidad de Mdlaga, nimero 5, Marzo
de 2011.

29 WIRTH, Maria Cristina, “La medicién del capital intelectual’, Revista Enfoques,
LL, 2001, pag. 217.
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por acciones y sociedad de responsabilidad limitada y de hacer, en las de
interés, esto es, sociedad colectiva, en comandita simple, de capital e in-
dustria y en participaciéon®.

El principio general referido a los aportes iniciales a realizar en la
constitucién de una sociedad comercial lo otorgan los articulos 38 a 49 de
la LSC. Dichos aportes pueden consistir en obligaciones de dar o de hacer
(articulo 38 LSC). Asi, el dar puede consistir en dinero pero también en
patentes de invencidn, marcas de fabrica o de comercio, modelos de uti-
lidad, secretos industriales, software entre otros a nuestro criterio. De ser
un fondo de comercio lo que se aporta se aplicara la ley 11.687.

Cuando se trata de obligacidon de dar bienes se deberan respetar las
normas especiales de instrumentacién seguin el tipo de bienes o derechos
aportados (art. 38, LSC). En cualquier caso el aporte podré ser en propie-
dad o en uso y goce (articulo 45, LSC). En este tltimo caso este tipo de
aporte sera admisible en las sociedades de interés debiendo ser en el caso
de las sociedades anénimas y las sociedades de responsabilidad limitada
considerados como prestaciones accesorias.

Los bienes aportados en cualquier caso deben ser susceptibles de
ejecucion forzada (art. 39) en el caso particular de las sociedades por
acciones y sociedades de responsabilidad limitada lo que restringe el
espectro de bienes aportables®'. Por ello las marcas de la ley 22.362 pue-
den aportarse, al igual que los modelos y disefios industriales decreto ley
6673/1963 y los derechos de autor regulados por laley 11.723. No es posi-
ble aportar bienes litigiosos (art. 40). Si los bienes estuvieran gravados, a
su valor se le debe deducir el gravamen y se debe especificar la situacién
en el aporte.

Interesante es el caso que plantea la cooperativa figura recurrente en
las empresas de moda, donde conforme la ley 20.337 solo podréan ser obje-
to de aporte bienes determinados, imponiendo la obligacién de valuacién
de los mismos en el acto constitutivo o bien, mediante acuerdo posterior
del socio aportante y el consejo de administracién®. Para el caso de fon-

30 VILLEGAS, Carlos Gilberto, “Derecho de las Sociedades Comerciales” Abeledo
Perrot, 1994.

31 ROITMAN, Horacio, “Ley de Sociedades Comerciales Comentada’, 22 edicién,
La Ley, Bs. As., 2011, tomo I, pag. 625.

32 RICHARD, Efrain Hugo, “Derecho Societario’; ed. Astrea, 2007.
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do de comercio, se aplicardn las normas establecidas por la ley 11.687 en
cuanto a la publicidad y posterior inscripcién requerida por la misma.

Ello asi, dentro de los aportes en cualquier tipo societario, podemos
encontrar no solo los dinerarios o de bienes muebles e inmuebles, sino
también los de intangibles, esto es, marcas de fabrica o de comercio, pa-
tentes de invencidn, secretos industriales, software, contratos referidos a
dichos derechos, modelos y disefios industriales.

Dentro de las nuevas corrientes doctrinarias, se considera al capital
humano® como un bien intangible, discutiéndose incluso en algunos ca-
sos incluso la necesidad de criterios de valuacién del mismo, indepen-
dientemente del impacto en los balances sociales que el mismo produzca.
Si bien el capital humano y sus conocimientos técnicos en cualquier tipo
de organizacidn tienen un caracter trascendental, los mismos adquieren
especial importancia en las empresas de moda, por ejemplo en caso de
disefiadores o creativos de las mismas. Ello asi, y entendemos que no
constituye un aporte en los términos de la LSC, aunque nos parece que
por el articulo 50 LSC pueden incluirse como prestaciones accesorias®.

En el caso de aportes de contratos se deberan estudiar cada uno en
particular en virtud de que puede estar restringida la transferibilidad en
el propio contrato y puede no existir la posibilidad de ejecucién forzosa
lo que produce que no se puedan aportar a sociedades andnimas o de
responsabilidad limitada.

6. Conclusiones

Los bienes inmateriales en las empresas del sector de la moda tienen
un importante impacto en el valor de las mismas y definen sus posibilida-
des comerciales en el mercado. Por ello se hace necesario cuidar el cum-
plimiento de los requisitos de la LSC para su aporte en el acto de consti-
tucién o con posterioridad a éste. Asimismo preocupa la imposibilidad
de poder reconocer los intangibles generados internamente como activos
sociales.

33 COCKBURN, Ian, “Lo que hay que tener en cuenta a la hora de valorar una pa-
tente; Organizaciéon Mundial de la Propiedad Intelectual, Pequenas y Medianas Em-
presas.

34 HALPERIN, Isaac, “Curso de Derecho Comercial’, Abeledo Perrot, 2010.



XII Congreso Argentino de Derecho Societario
VIII Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa (Buenos Aires, 2013)

324 SUSY INES BELLO KNOLL Y PAMELA ECHEVERRIA

En el caso de la valuacién de intangibles, en cualquier empresa, se
debe privilegiar la prudencia para no incluir en los estados contables o en
el mercado valores de cuestionable objetividad®.

Se aconseja incorporar en los estados contables, como informacién
complementaria, la relativa a los intangibles cuya valuacién no ha sido
incluida en los mismos®.

Asimismo, entendemos de especial relevancia a los efectos de su
valuacidn, la consideracién de elementos tales como el liderazgo de la
compania en el mercado en el que opera, la relevancia y liderazgo de sus
marcas, la influencia internacional de la misma y la proteccién legal que
se haya destinado al desarrollo, gestion, defensa y fortalecimiento de sus
intangibles®.

Se alienta a la profesiéon contable a homogeneizar criterios para los
intangibles internamente generados y mejorar las técnicas de valuacién
de dichos bienes.

35 BASILE, Dante, “Los intangibles. Un tema pendiente) Revista Enfoques, 2002,
pég. 531 citando las experiencias de Enron y Worldcom.

»”

36 BASILE, Dante, “Los intangibles. Un tema pendiente.] Revista Enfoques, 2002,
pég. 531, quien indica que asi lo hacen las empresas dinamarquesas. En igual senti-
do BERTOLINO, Gisela; DIAZ, Teresa, y SUARDI, Diana, “Los activos intangibles y la
contabilidad] Revista Enfoques, 01/01/2009, p4g. 13; y, CANIBANO, Leandro, y, SAN-
CHEZ, M. Paloma, “Medicidn, control y gestion de los intangibles, ediciones Deusto,
Barcelona, 2004, pag. 103.

37 BUSSOLINI MIGUENZ, Juan, “Los métodos de valuacién de los bienes intangi-
bles’) Revista Argentina de Derecho Comercial y de los Negocios, 2013, Cita IJ-LXVII-
607.





