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COMIS|ION v

Dr. Angel D.Vergara del Carril

""PROCEDIMIENTO Y TRATAMIENTO DE LOS AUMENTOS DE CAPITAL EN LA SOCIEDAD ANO-
NIMA

I.- Las siguientes reflexiones y propuestas, se refieren a un tema de notoria
importancia practica en los afios recientes, sobre el cual hemos tenido oportunidad
de referirnos en anteriores Congresos. Dado que las ideas y sugerencias encontra -
ron receptividad en el campo doctrinario, nos ha parecido conveniente replantear-
las en la Comisidn que especificamente tratard el tema,

La necesidad de revisar la instrumentacifn y la mecdnica de los aumentos de
capital, ha sido motivada por las dificultades, costos, formalismos inltiles y con-
siguientes demoras para llegar a regularizar por medio de la inscripcién dichos au-
mentos. :

Resulta oportuno sefialar dos circunstancias que, a nuestro juicio, justifican
el replanteo contenido en nuestra tesis. -

a) No ha sido suficientemente advertido el cambio fundamental que en esta ma-
teria implica la derogacién del régimen de .autorizacién a partir de la ley 19.550.
Hasta ese momento el Estado tenia facultades que podia fundar en razones de oportu-
nidad para autorizar o no los aumentos de capital (el célebre caso Standard 0il
S.A. fallado por la Corte Suprema en 1945 es.- elocuente al respecto).

En el régimen de la ley 19550 el Estado tiene a su cargo un control de lega-
lidad pero no de oportunidad. Desaparece por consiguiente el régimen de ''capital
autorizado" y simplemente se habla de capital social. Simultidneamente, se impone
la necesidad de que el capital sea integramente suscripto (art. 186).

Por otro lado, se mantiene el régimen del quintuplo que ya habfa hecho su
aparicién por vfa del decreto 852/55, solamente que ahora el qufntupio se debe com-
putar sobre el capital suscripto, mientras que hasta entonces existia la posibili-
"dad de un doble quintuplo, ya que el C6d.de Comercio admitia una suscripcién mi-
nima del 20% del capital autorizado. Téngase presente que el desarrollo de la in-
flacién, aunque importante, no tenfa todavia los mirgenes que se dieron con poste-
rioridad, de tal manera que la necesidad de reformar los estatutos y pedir una nue-
va autorizacidén como consecuencia de una modificacién que sobrepasara el quintuplo
del capital estatutario, resultaba bastante esporidica.
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b) La inflacion predujo en la confeCC|6n de los. balances la introduccidn del
revalio contable, cuyos saldos cada vez mis importantes, se inscriben en el patri-
monio neto con posibilidad de capitalizar parte de. los mismos a los efectos de man-
tener una adecuada relacidn entre el capital y el patrimonio. Esta circunstancia
multiplicé los aumentos de capital por simples actualizaciones, a lo que cabe agre-
gar los que se originaban en la cada vez m8s frecuente distribucién de dividendos
en acciones, que gomo es sabido se acrecientan en economfas inflacionarias.

11.~ Todo lo expuesto permite concluir que, si bien podrfa parecer razonable
la*mencién en el estatuto del capital hasta el cual el Poder Ejecutivo autorizaba
a la sociedad, ya no lo es tanto en el ré€gimen normativo donde el dato de la auto-
rizacioén plerde entidad. A lo que cabe agregar los contindos aumentos de capital
por meras actualizaciones (recuérdese que el propio Estado eximif del {mpuesto de
sellos a los aumentos de capital por revaluacién contable) y la disposicién de la
Ley 19.550 que obliga a que gl capital social resulte siempre totalmente suscrip-
to,con lo que se podri convenir que el dato de la cifra del capital inserta en el
estatuto dejé de tener sentido para el 6rgano de contralor que se orienta por una
normativa diferente a la del capital autorizado.

Con respecto a los terceros, es preciso tener. en cuenta que fundamentalimen-
te les interesa el patrimonio de la sociedad y no su capital y si algln interés
tienen en lograr la informacidn, no ser§ el estatuto lo que consultarén, s.ino los
balances ya que es muy probable que el capital de la sociedad no sea el estatuta-
rio, en virtud de estar recorriendo el itinerario del quintuplo.

Finalmente, los socios toman conocimiento de los aumentos a traves de las a-
sambleas a la cual son convocados, por lo que sus derechos respectivos pueden ser
ejercidos a partir de la decisifn asamblearia, sin menoscabo alguno por la circuns-
tancia de que el estatuto no se modifique. Aln para: aquel}os que consideran que sub
siste el derecho de receso por aumento de capital, el ejercicio del correspondien-
te derecho se computa en cuanto a sus plazos a partir de la realizacidn de la asam
blea, independientemente de la mencin de la cifra en el estatuto.

Ifl.- Hemos sostenido, no sin cierto temor por la posibilidad de alguna omi-
sién imperdonable, que no surge de la ley la necesidad de insertar la cifra del ca-
pital en el estatuto. El artfculo 166 se refiere al contenido del acta constituti~
va, pero varios de los requisitos all{ establecidos permanecen fuera del texto es-
tatutario, fundamentalmente por los frecuentes cambios a los que se ven expuestos
y no hay duda que el capital social estd afectado por igual o mayor mutabilidad.

Tampoco el art 235 tradncnonalmente invocado, lmpone reforma estatutaria
cuando el. aumento supera el qunntuplo ya que la norma se refiere a supuestos de -a-
samblea extraordinaria, entre los cuales menciona por un lado la modificacidn del
estatuto y por otro el aumento de capltal fuera del artfculo 188, mis otros supues~
tos que no exigen por si la reforma estatutaria.

-

La inexistencia de observacnones desde que la tesis fue formulada afios atrés:
y el hecho de que haya sido recogida en los considerandos de la. Resolucidn N°58 de
la Comisi6n Nacional de Valores, nos lleva a mantenernos en la posicidn asumida,sin..
perjuicio de admitir la conveniencia de introducir la variante en alguna pr6x1ma re-
forma legal. No obstante, debe admitirse que ello solo no solucionarfa el problema
de costos y demoras que se quiere subsanar,en la medida en que resta la obliga~
cién de someterse a nueva conformidad admlnlstratlva toda vez que:se supere el qufn
tuplo.
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IV.- En tal sentido debe encararse la modificacidn del articulo 188. Por las
razones mas arriba expresadas? el qufntuplo ha perdido vigencia, sin perjuicio de
que se trata de un cupo que rapidamente se agotal No parece muy razonahle poner en
movimiento el mecanismo de la conformidad administrativa cada vez que se cumple el
quinto aniversario. Si hay alguna razfn vital por la. cual el &rgano de control de-
be conformar Tos aumentos de capital, tendrd gue hacerlo en cada ocasidn. De o con
trario, no tiene sentido que proceda en las ocasiones no comprendidas en el articu

lo 188.

En nuestra opinién, la conformidad administrativa previa no se justifica u-
na vez derogado el régimen de autorizacién. S6lo es necesario que la sociedad pu-
blique e inscriba sus respectivos aumentos informando al 6rgano de control sobre
su origen, lo qua puede solucionarse completando un simple formulario como el pre-
visto en el Anexo |1l de las Normas de la lnspecci8n General de Justicia compila-
‘das por la Resolucién 6/80. De esta manera, el aumento de capital quedaria regula- -
rizado por un tramite ripido, breve y sencillo tal como ocurre en la mayoria de los
paises, con lo que dejaria de ser un episodio plagado de formalismos y sujeto a pro
longadas tramitaciones,como sucede en el nuestro.

Creemos que existe una saludable tendencia en este sentido a la cual ha con-
tribuido tambien 1a doctrina y jurisprudencia que admiten la instrumentacibn priva-
da de los aumentos de capital.
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