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""El emprendedor siempre busca el cambio,
responde a él y lo utiliza como oportunidad”

Peter F. Ducker (1985)



Resumen

El objetivo de este trabajo es informar a los estudiantes de la Universidad de Cuyo y a la
comunidad interesada acerca de los principales aspectos de las Sociedades por Acciones
Simplificadas, que constituye un nuevo tipo societario surgido por medio de la Ley de Apoyo al
Capital Emprendedor N° 27.349, y que en forma supletoria se aplica la Ley General de Sociedades.

Adicionalmente, a través de nuestra investigacion, buscamos plantear los interrogantes que
surgieron alrededor de este tema y realizar un andlisis de la Ley 27.349, pensandola como una
herramienta para los emprendedores.

A través de un enfoque cualitativo, realizamos una descripcion de la Ley N° 19.550, mas
precisamente de aquellos articulos que se relacionan y se diferencian con los articulos de la ley que
contempla a las SAS.

Para poder lograr el objetivo de este trabajo, las fuentes consultadas fueron principalmente la
Ley 27.349 y la Ley 19.550. Complementando a dichas leyes se analizaron las Resoluciones Generales
de la Inspeccion General de Justicia correspondientes y de la Administracion Federal de Ingresos
Publicos atinentes al tema. También, nos basamos en el libro del Doctor Daniel Vitolo “Capital
Emprendedor y sociedades por acciones simplificadas (SAS)”.

A partir del trabajo realizado y de la informacion obtenida, se concluye que este tipo
societario, en la actualidad, es preferido por las personas al momento de invertir y constituir
regularmente una empresa, esto es debido a la agilidad y facilidades dispuestas por la ley y el
organismo de contralor. Cabe aclarar que en nuestra provincia no se puede hacer a través de la
plataforma TAD y el tramite de constitucion demora mas dias que en la provincia de Buenos Aires

pero aun asi es mas conveniente que la constitucioén de otro tipo societario.

Palabras clave: SAS, TAD, emprendedor, IGJ, voluntad social, Ley 27.349, Ley 19.550.
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Introduccion

El presente trabajo contiene entre sus objetivos y expectativas de logro, el analisis de la Ley
27.349 publicada en el Boletin Oficial del 12/04/2017, sancionada el 29 de marzo de 2017. Incluye
temas relativos al apoyo emprendedor, su expansion y generacion de capital en la Republica
Argentina, asi como también el surgimiento de la Sociedad por Acciones Simplificada (SAS) como
nuevo tipo social autdnomo por fuera de la Ley General de Sociedades (LGS).

En el transcurso de éste veremos las ventajas, desventajas y el impacto de la dicha ley en la
oOrbita empresarial, los aspectos impositivos involucrados, el procedimiento para su constitucion y
el funcionamiento de las SAS.

En la primera parte se exponen nociones basicas que enmarcan las SAS, dentro de ellas
encontramos la Constituciéon Nacional, el Codigo Civil y Comercial de la Nacion Unificado
(CCCN) y la Ley General de Sociedades N° 19.550/84 (LGS).

Luego se analiza con profundidad la Ley 27.349/17, definiendo los conceptos esenciales
para su mejor entendimiento, sus objetivos, instituciones y sujetos involucrados.

Se detalla el procedimiento para la inscripcion de las SAS a través de una plataforma de
tramite a distancia en la Inspeccion General de Justicia de la Nacion. También se desarrolla el
tramite de inscripcion en la Direccion de Personas Juridicas de la Provincia de Mendoza.

Continuando, se describen todos los aspectos que regulan a la SAS como ente de derecho
societario, es decir, normas que rigen su funcionamiento.

Lo que se pretende mediante este trabajo es realizar un aporte no solo para una mejor
comprension de los significados y estudio de los temas, sino también para enriquecer la discusion
sobre el contenido de la nueva legislacion.

La investigacion se ha llevado a cabo aplicando un enfoque cualitativo, buscando describir
y comprender el fenomeno de las SAS. El disefio del proyecto es abierto, construido durante la
realizacion del estudio. Se realizo un trabajo de campo en la Direccion de Personas Juridicas de la
Provincia de Mendoza, en donde se busco recabar informacion sobre la cantidad de sociedades

constituidas en la actualidad.



CAPITULO 1

MARCO DE REFERENCIA

Para poder realizar un andlisis mas profundo de la Ley 27.349 y de las SAS
especificamente, es necesario definir conceptos basicos que ayuden a comprender y enmarcar la
investigacion realizada.

Se detallan aspectos de la Constitucion Nacional, el Codigo Civil y Comercial de la Nacion
Unificado y de la Ley General de Sociedades que deben ser tenidos en cuenta para lograr una vision

mas amplia y completa del tema bajo analisis.

1. DEFINICIONES BASICAS PARA LA INTERPRETACION DEL TRABAJO.
EL REGIMEN GENERAL DE SOCIEDADES EN ARGENTINA

La Constitucién Nacional en su articulo 14 le otorga a las personas el derecho a asociarse
con fines ttiles. A partir de ello, éstas pueden formar grupos dotados de personalidad juridica, la
cual existira concomitantemente con la personalidad de los individuos que integran dichos grupos,
siendo independiente una de la otra.

El CCCN, en su articulo 141, define a las personas juridicas como entes que pueden
adquirir derechos y contraer obligaciones para cumplir sus objetivos; esta aptitud es conferida por
un conjunto de leyes promulgadas con el fin de regular dichos derechos y obligaciones.

En principio, esta persona juridica nace a partir del acuerdo de voluntad de las partes. El
CCCN reconoce su existencia desde su constitucion, pudiendo ir desde el otorgamiento formal de
autorizacion estatal, hasta la simple consideracion de la sociedad como un sujeto de derecho sin
necesidad de dicha autorizacion.

Las sociedades son consideradas personas juridicas privadas por disposicion del articulo
148 del CCCN. En su articulo 150 nombra las leyes que rigen a las sociedades constituidas en el
pais segin un orden de prelacion, es decir segiin un orden jerarquico de aplicacion. En primer lugar,
se aplican las normas imperativas de la ley especial (es decir, las de la LGS/84 o las de la Ley n°
27.349/17, entre otras, segin corresponda); o en su defecto, las del CCCN, cuando dichas normas
no prevean alguna cuestion sobre la cual el codigo si se pronuncie. En segundo lugar, debe

cumplimentarse con las normas que surjan del estatuto o contrato social y sus posteriores
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modificaciones, siempre y cuando no sean contrarias a las establecidas por la ley especial y/o por el
codigo. Por tltimo, nos remitimos a las normas supletorias de leyes especiales, o en su defecto a las
normas incluidas en el Titulo II del Cédigo - "Personas Juridicas".

Las sociedades constituidas en el extranjero se rigen por lo dispuesto en la LGS (1984).

En su articulo primero, la LGS (1984) establece que una sociedad surge cuando una o mas
personas, a través de la realizacion de aportes, constituyen un tipo societario. Esto quiere decir que,
siguiendo alguna de las estructuras organizativas previstas en la ley, el fin principal es obtener
beneficios, y también tener la capacidad de soportar pérdidas mediante la aplicacion de dichos
aportes a la produccion o intercambio de bienes o servicios.

Es importante destacar que antes de la modificacion de esta ley, las sociedades debian ser
constituidas por dos o mas personas humanas o juridicas, pero luego de dicha modificacion, a
través de la Ley 26.994/14, pueden formarse sociedades de una sola persona (Sociedades Anonimas

Unipersonales).

1.1.  De la forma, prueba y procedimiento

La LGS (1984) esta formada por una parte general que abarca a todos los tipos societarios
constituidos regularmente (Capitulo I).

Comparando con el cddigo, respecto a la existencia de una sociedad la cual se considera en
un momento distinto al de su constitucion, el articulo 4 de la ley establece como primer principio
general, que podran constituirse a través de instrumento publico o privado con firma certificada por
escribano publico. Es decir que, los integrantes pueden optar por un medio u otro, salvo lo
requerido para algun tipo social determinado. Implicitamente, a través de dicho articulo, la ley
exige la forma escrita como requisito formal para los contratos de constitucion de sociedades.
(Perciavalle, 2015)

Estos contratos, segln articulo 5 y 6 de la LGS (1984), deberan inscribirse dentro de los 20
dias del acto constitutivo, en el registro publico del domicilio social y en el registro que
corresponda al asiento de cada sucursal. A estos 20 dias se le adicionaron 30 dias mas para
completar el tramite cuando resulte excedido por el normal cumplimiento de éste.

Vencido el plazo y no habiéndose inscripto, igualmente puede llevarse adelante el tramite si
no media oposicion de parte interesada.

A partir del articulo 7, una consecuencia inmediata de la inscripcion es la consideracion de
la sociedad como una persona juridica regularmente constituida, por lo que nadie puede invocar
ignorancia respecto a las clausulas del contrato social, volviéndose éste oponible a terceros y entre

los socios.
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En caso de que no se cumpla este requisito formal de inscripcidon en el registro publico, la
sociedad queda comprendida dentro del Capitulo I Seccion IV de la LGS (1984) como Sociedades
Simples.

Otro de los requisitos formales exigidos por la LGS (1984), pero solo para las SRL y
Sociedades por Acciones como bien dice su articulo 10, es que deben cumplir con un régimen de
publicidad en oportunidad de su constitucion, que consiste en la publicacion de un edicto por un dia
en el diario de publicaciones legales correspondiente.

En cuanto al "objeto social" nuestro derecho positivo protege la voluntad del socio de
arriesgar su aporte, cualquiera sea, para una actividad determinada, y no para otra que no le interesa
0 Cuyo riesgo no quiere correr.

Incluso, el articulo 18 de la ley, establece que las sociedades que tengan objeto ilicito son
nulas de nulidad absoluta. Como consecuencia de esto, los terceros podran invocar la existencia de
la sociedad, sin que los socios puedan oponer la nulidad de ésta. Ademas, estos ultimos no podran
imponer la existencia de la sociedad, ni atin para demandar a terceros o para reclamar la restitucion
de los aportes, la distribucion de utilidades o la contribucion a las pérdidas.

Dado el caso anterior, se procedera con la liquidacion, y el juez designara un liquidador.
Tanto los socios, los administradores y quien actue como tal en la gestion social le cabra
responsabilidad ilimitada y solidaria por el pasivo social y los perjuicios causados.

La misma penalidad se aplicara cuando la sociedad lleve a cabo una actividad principal que
sea ilicita con el fin de cumplir con su objeto aunque éste sea licito, conforme lo que establece el
articulo 19; o bien, cuando las sociedades tengan un objeto prohibido, es decir que sea incompatible
con el tipo societario elegido (articulo 20).

Para proteger los intereses de los socios, lo expuesto en el articulo 11 inciso 7), nos da a
entender que incluso podria haber desigualdades cuantitativas en la distribucion de utilidades o en
el soporte de pérdidas, pero nunca se podra romper con el principio de la comunidad de riesgos, que
es el elemento central de toda sociedad. Esta comunidad, donde el compartir los riesgos inherentes
a un negocio no siempre es por partes iguales sino que, muchas veces es de acuerdo a lo
establecido, y tiene como consecuencia una cantidad de principios que se reflejan en el articulo 13:

Son nulas las estipulaciones siguientes:

1) Que alguno o algunos de los socios reciban todos los beneficios o se les excluya de ellos, o que
sean liberados de contribuir a las pérdidas.

2) Que al socio o socios capitalistas se les restituyan los aportes con un premio designado o con
sus frutos, o con una cantidad adicional, haya o no ganancias.

3) Que aseguren al socio su capital o las ganancias eventuales.
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4) Que la totalidad de las ganancias y aun en las prestaciones a la sociedad, pertenezcan al socio o
socios sobrevivientes.
5) Que permitan la determinacion de un precio para la adquisicion de la parte de un socio por otro,

que se aparte notablemente de su valor real al tiempo de hacerla efectiva.

1.2.  Principio de la atipicidad

Para que una sociedad encuadre en los tipos societarios previstos en la LGS (1984), en su
Capitulo II - "De las Sociedades en Particular", no deberda dejar de lado requisitos esenciales
tipificantes ni poseer elementos incompatibles con el tipo legal adoptado. Esto esta regido por el
articulo 17 que ademas, contempla que en caso de incumplimiento de lo mencionado, la sociedad
queda regida por lo dispuesto en la Seccion IV de este Capitulo.

Lo que el legislador busca evitar seria, por ejemplo, cuando en una sociedad anonima, las
decisiones de los socios que debieran ser tomadas en una asamblea de accionistas, sean adoptadas a
través de un sistema de voto por correspondencia, incumpliendo con la norma correspondiente a

dicho tipo social e incurriendo en la infraccion detallada en el articulo 17.

1.3. Aporte

Las personas humanas o juridicas para poder formar parte de una sociedad deben cumplir
con un régimen de aportes. El articulado de la Seccion VI de la ley, incluye una serie de plazos y
condiciones que deben ser cumplidos para poder ser socio.

El aporte, es exigible desde la inscripcion de la sociedad, salvo en los casos en que se
hubiere fijado un plazo distinto. La ley establece para completar su integracion un plazo maximo de
dos afos, pudiendo la sociedad establecer uno menor o incluso exigir que se integre el 100% en el
momento de suscripcion. El socio que incumpla con el aporte una vez vencido el plazo, podra ser
excluido de la sociedad y ésta podra exigirle el cumplimiento del aporte.

Como regla general, los aportes pueden consistir en obligaciones de dar o de hacer, salvo
para determinados tipos sociales, en que se exige que sean exclusivamente obligaciones de dar. Este
es el caso de las sociedades de responsabilidad limitada y por acciones donde el aporte debe ser de
bienes determinados susceptibles de ejecucion forzada, es decir, susceptibles de ser embargados,
por lo que se excluye la posibilidad de realizar aportes consistentes en obligaciones de hacer.

Todos los bienes que se integren se presume que se aportan en propiedad, salvo que se deje
constancia expresa de que se trata de un aporte de uso o goce. Cuando se trate de sociedades de
responsabilidad limitada y sociedades por acciones, se consideraran como prestaciones accesorias.

Las prestaciones accesorias no forman parte del capital, deben resultar del contrato (ya que de lo
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contrario se consideraran obligaciones de terceros), deben diferenciarse de los aportes y no pueden

ser en dinero.

1.4. De la administracion y representacion

La ley en su articulo 58 establece que, ya sea designado por contrato o por disposicion de la
ley, los administradores o representantes de la sociedad obligan a ésta por todos los actos que lleve
a cabo para el cumplimiento del objeto social. Este criterio amplia las facultades de los
administradores y flexibiliza su accionar dando plena capacidad a dicho representante para
garantizar la seguridad juridica de la actuacion de la sociedad, responsabilizandola frente a terceros.

Este articulo debe interpretarse como una proteccion de los terceros frente a los actos
llevados a cabo por los administradores en representacion de la sociedad; sin embargo, esto no
implica desconocer las responsabilidades de ellos con la sociedad por los dafios sufridos, es decir,
que no se ve influenciada la validez interna de las limitaciones impuestas en los contratos
celebrados ni la responsabilidad que surge por su incumplimiento. (Perciavalle, 2015)

Como consecuencia, el articulo 59 contempla que los administradores deben tomar
decisiones y actuar como un buen hombre de negocios; esto supone lealtad, idoneidad, capacidad,
conocimiento y efectividad en el cumplimiento de sus funciones. Se les imputara responsabilidad
ilimitada y solidaria si, durante la ocupacion del cargo, dejaran de cumplir dichas obligaciones,
siempre que esto derive en dafios y perjuicios.

En cuanto a la designacion del administrador y la cesacion de éste, el articulo 60, impone
que ambas acciones deben inscribirse en el Registro Publico correspondiente, en donde se
incorporara al legajo de la sociedad. En ciertos casos, como es el de las SRL o sociedad por
acciones, debe cumplirse con el régimen de publicidad (por un dia en el diario de publicaciones
legales). La falta de inscripcion del nombramiento o cesacion, segun sea el caso, no es oponible a
terceros, sin embargo é€stos pueden invocarla contra la sociedad o los socios (articulo 12, sin
aplicacion de las excepciones previstas en este articulo).

La norma, en su articulo 273, impone que en el caso de una S.A. los directores no pueden
realizar actividades que sean consideradas como un acto de competencia con la sociedad, ya sea
que las lleve a cabo directamente o a través de un tercero, salvo autorizacion expresa de la

asamblea.
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2. ANALISIS DE LA LEY 27.349

Con la sancion de la Ley 27.349/17 se espera crear nuevos negocios en 24 hs., posibilitar la
concesion de beneficios fiscales a los inversionistas e introducir opciones de financiamiento para
aquellos que buscan insertarse en el mundo de los negocios.

A partir de esto, han podido notarse algunas fortalezas y debilidades que han ido surgiendo.

Dentro de las primeras podemos enumerar:

= Sistema emprendedor en crecimiento.

= La figura de los inversionistas es cada vez mas popular en la region y existe una mayor cantidad
de grupos formales integrados por éstos.

= Las inversiones efectuadas generan una muy alta tasa de rendimiento.

= Existe capital privado significativo desperdiciado que estd en la busqueda de nuevas
oportunidades de negocios.

= Surgen nuevas y buenas ideas emprendedoras, etc.
Y como debilidades tenemos:

= Miedo frente al poder de los inversionistas y robo de proyectos.

= Falta de conocimientos y de educacion financiera para todas las partes intervinientes en el
negocio.

= Falta de organismos y de un entorno institucional que brinde los incentivos necesarios a
emprendedores e inversionistas.

= Falta de fomento en universidades, etc. (Vitolo, 2018)
Esta Ley de Apoyo al Capital Emprendedor est4 dividida en cinco titulos:

= Titulo I - Apoyo al Capital Emprendedor (articulos 1 a 21)

= Titulo II - Sistema de Financiamiento Colectivo (articulos 22 a 32)

= Titulo III - Sociedades por Acciones Simplificadas (SAS) (articulos 33 a 62)
= Titulo IV - Otras Disposiciones. (articulos 63 a 65)

= Titulo V - Disposiciones Generales (articulos 65 a 68)

En este apartado se desarrollaran algunos aspectos de los Titulos I, II, IV y V. El titulo III,

se describira con mas detenimiento en el desarrollo del presente trabajo.



Ley 27.349 de Apoyo al Capital Emprendedor y...

2.1. Titulo I. Apoyo al Capital Emprendedor

La nueva ley tiene como objeto, segun lo expresado en su articulo primero, apoyar a los

emprendedores para el desarrollo de su actividad en el pais, asi como también, su expansion

internacional y la generacion de dicho capital emprendedor en la Republica Argentina. Ademas,

busca fomentar el crecimiento local de actividades productivas, y para ello se tendrd en cuenta la

significatividad o magnitud de la actividad emprendedora que se pueda encontrar en las distintas

provincias del pais.

La autoridad de aplicacion de este régimen serd la Secretaria de Emprendedores y de la

Pequefia y Mediana Empresa dependiente del Ministerio de Produccion.

En el articulo 2 y 3, el legislador cre6 y definid diversos institutos utiles para la

comprension del sentido de la ley. Estos son:

EMPRENDIMIENTO: es el inicio de una actividad que requiere la realizacion de un esfuerzo o
trabajo que debe ser desarrollado en la Republica Argentina, por una persona juridica cuya
constitucion debe ser reciente o que no supere los 7 afios; y ademas puede o no tener fin de
lucro.

En el caso de que los emprendedores mantengan el control politico (es decir, conserven los
votos necesarios para formar la voluntad social, elijan miembros del 6érgano de administracion y
adopten decisiones respecto a la gestion) y se trate de una actividad con fines de lucro se lo
denominara "Emprendimiento Dinamico".

Cuando alguno de los requisitos mencionados no se cumple, pierde la calidad de
"emprendimiento".

En las Jornadas de Derecho Societario, organizadas en la Facultad de Derecho de la Universidad
Nacional de Cuyo en Octubre del afio 2018 se expuso y aclard que es importante entender cual
es el eje comtin o transversal que atraviesan todos los institutos que contempla la Ley 27.349/17.
Este eje es la "actividad productiva de la empresa", y hay que analizarlo cuando intentamos
encontrar algun tipo de respuesta frente a las divergencias de interpretacion de la norma.

Por ejemplo, una de las aclaraciones que hay que hacer es que una SAS no necesariamente va a
tener que tener dentro de si un emprendimiento y que un emprendedor no va a tener que
constituir una SAS para llevar adelante su emprendimiento; pero si seria correcto cumplir con lo
definido en el articulo 2, es decir que la actividad productiva va a tener que ser desarrollada por
una persona juridica. Con esto, se intentd dar una herramienta juridica y asi, se logrdé su
regulacion.

EMPRENDEDORES: €s una persona humana que se caracteriza por tener decision e iniciativa para
realizar acciones que conllevan algiun riesgo, y que en conjunto constituyen uno o varios

proyectos. Se refiere a nuevos proyectos productivos que como requisito deben ser llevados a
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cabo en la Republica Argentina o bien, que se trate de un proyecto que encuadre en los términos
de esta ley.
Cuando dichas personas no estén registradas en la AFIP y no aporten a la seguridad social, el
Poder Ejecutivo debe regularizar tal situacion y asi, darles la posibilidad de obtener los
beneficios de esta ley y el acceso al financiamiento en igualdad de condiciones.

= INSTITUCION DE CAPITAL EMPRENDEDOR: se define como cualquier persona juridica (ptblico,
privado o mixto) o fondo o fideicomiso (publico, privado o mixto) constituidos en el pais que,
aporte recursos propios o de terceros a un conjunto de emprendimientos y éste sea su Unico
objeto.

* INVERSORES EN CAPITAL EMPRENDEDOR: es tanto una persona juridica, fondo o fideicomiso
como cualquier persona humana que realice aportes a instituciones de capital emprendedor.
También lo es aquella persona humana que realice en forma directa aportes propios a

emprendimientos.

A tal efecto la Ley 27.349/17 en el articulo 4, obliga a las instituciones definidas, a los
administradores de éstas, a los inversores de capital emprendedor y a los interesados en obtener
beneficios de la ley, a registrarse en un "Registro de Instituciones de Capital Emprendedor", entidad
creada a través de la misma. Estos sujetos deberan informar al Registro los compromisos y aportes
efectivamente integrados y emprendimientos invertidos segin formas que establezca la
reglamentacion.

Conforme al art. 5, para llevar a cabo el registro se debera como minimo:

= Acreditar la persona juridica o la creacion del fondo o fideicomiso constituidos en el pais, y
también el cumplimiento del requisito de objeto tnico.

= Memoria que incluya antecedentes del solicitante, acreditando experiencia en actividades de
capital emprendedor.

= Designar a una sociedad administradora (si corresponde) y adjuntar sus antecedentes.

= Las personas humanas que aporten directamente a emprendimientos (inversores de capital
emprendedor), se inscribirdn por su cuenta acreditando los aportes comprometidos y los
efectuados. En el resto de las categorias de Instituciones de Capital Emprendedor, seran estas las
obligadas a presentar la documentacion respectiva (autenticando aportes e identidad y

antecedentes de los inversores). (Ley 27.349/17)

Adicionalmente, todas las partes deben dar cumplimiento con sus obligaciones impositivas,
previsionales y demds normativas aplicables en materia de prevencion de los delitos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo y otras actividades ilicitas. Lo cual también sera de

aplicacion para la renovacion del Certificado de Inscripcion en el Registro. (Ley 27.349/17, art. 6)



10

Ley 27.349 de Apoyo al Capital Emprendedor y...

Para el caso en que se dejen de cumplir algunos de los requisitos establecidos por la ley, los
beneficiarios estaran obligados a informarle a la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y
Mediana Empresa del Ministerio de Produccion dentro de los 30 dias de haber entrado en esa
condicion. De lo contrario, las sanciones seran la anulacion de la inscripcion en el Registro de
Instituciones de Capital Emprendedor y la inhabilitacion para renovar el certificado de inscripcion
en tal Registro.

Cuando los emprendimientos llevados a cabo por "Instituciones de Capital Emprendedor"
sean debidamente inscriptos y desarrollen una de las actividades que se encuadran en el articulo 1
de la Ley 25.300/2000 - Ley de fomento para la micro, pequefia y mediana empresa, dicho
emprendimiento sera considerado como una MIPyME.

La Ley 25.300/2000 en su primer articulo detalla su objeto, el cual se basa en fortalecer a
este tipo de empresas que generan actividades productivas en el pais, a través de la creacion de
instrumentos y la actualizacion de los vigentes, con la finalidad de alcanzar un desarrollo mas
integrado, equilibrado, equitativo y eficiente de la estructura productiva. Ademas, la autoridad de
aplicacion de dicha ley definird las caracteristicas o requisitos cuantitativos, los cuales se
relacionaran con: personal ocupado, valor de las ventas y valor de los activos aplicados al proceso
productivo. Estos serviran como parametro para considerar a las empresas como micro, pequefias y
medianas (existiendo algunas excepciones también detalladas en dicho articulo).

Fondo Fiduciario para el Desarrollo del Capital Emprendedor (FONDCE):

El legislador, en el articulo 14, crea este fondo el cual se constituira como un fideicomiso
de administracion y financiero. Se regira por la presente ley y supletoriamente se aplicara el CCCN.

La finalidad de este fondo es financiar emprendimientos e Instituciones de Capital
Emprendedor registrados como tales segun los requisitos planteados por la ley.

El FONDCE contara con un patrimonio constituido por los bienes del fideicomiso, los
cuales podran ser aquellos obtenidos a través del Presupuesto Anual General de la Administracion
Nacional u otras leyes dictadas por el Congreso de la Nacion, legados o donaciones, también con
fondos provistos por organismos nacionales, provinciales, internacionales u organizaciones no
gubernamentales, ingresos obtenidos como consecuencia de la ejecucion de los objetivos del fondo,
rentas y frutos de los activos fiduciarios, etc. Todos estos fondos deben depositarse en una cuenta
especial del fiduciario quien ocupara el papel de agente financiero del mismo.

La autoridad de aplicacion, contando con los recursos antes mencionados podra crear
distintos patrimonios de afectacion para lograr una inversion y asignacion de los recursos
disponibles mas eficiente.

En el articulo 17 se establece cuales pueden ser algunos de los destinos de los bienes del

Fondo. Entre ellos podemos encontrar:
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a) Otorgamiento de créditos a emprendimientos o Instituciones de Capital Emprendedor.

b) Aportes no reembolsables para los mismos sujetos mencionados en el punto a) (siempre que
exista una contrapartida de aportes).

c) Aportes de capital (de forma directa o indirecta) en emprendimientos ¢ Instituciones de Capital
Emprendedor.

d) Otros instrumentos financieros (por ejemplo: asistencia financiera al programa "Fondo Semilla"

creado por la Ley 27.349/17.

Luego los articulos siguientes (18, 19, 20 y 21) tienen como finalidad regular aspectos
relacionados con el contrato de Fideicomiso del FONDCE, autoridades de éste, duracion (30 afios)
y exenciones impositivas (el fondo y el fiduciario estan eximidos de todos los impuestos, tasas y

contribuciones en cuanto a las operaciones realizadas relacionadas directamente con el FONDCE).

2.2. Titulo II. Sistema de Financiamiento Colectivo

El legislador, a través de la Ley de Apoyo al Capital Emprendedor, crea el Sistema de
Financiamiento Colectivo. Este sera equivalente a un régimen de promocién que, principalmente,
busca fomentar la industria conformada por capital emprendedor.

Segun Daniel Roque Vitolo (2018) en su libro Capital Emprendedor y Sociedades por
Acciones simplificadas, el también llamado crowdfunding hace referencia a los sistemas de
cooperacion colectiva, llevados a cabo por personas que realizan una red para conseguir dinero u
otros recursos, constituyen herramientas —aun por medio de internet- para financiar esfuerzos e
iniciativas de otras personas u organizaciones, y se expresan en el mundo de los negocios bajo dos
denominaciones:

Crowdfunding: donde crowd significa masa y funding implica fondeo. Y conforma un
mecanismo o instrumento que nace de los primeros proyectos de Open Source donde los
desarrolladores inicialmente ofrecian su trabajo de forma desinteresada. Posteriormente, frente al
¢éxito de sus creaciones y también al trabajo que eso conllevaba, empezaron a pedir donaciones y la
respuesta fue de nuevo mayor a la esperada. En ese momento, entre los creadores —que requerian de
financiacion- y los usuarios —que demandaban proyectos creativos y pagaban por ellos- nacia el
crowdfunding, es decir, la financiacidon colectiva, como una nueva opcidon para financiar, en un
primer momento, proyectos creativos; y

Crowdfunding —entonces- es el término en inglés para referirse a financiacion colectiva, es
decir, a un grupo de personas que se encuentran apoyando econdémicamente a un proyecto. Este
sistema trata de ayudar a los proyectos desde su comunidad, ofrecerles herramientas para llegar a
ella y que los suefios se puedan hacer realidad. Se trata de un sistema de financiamiento que pone

en contacto a personas que tienen proyectos con personas que estén dispuestas a financiarlos a
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través de pequefias y medianas aportaciones. A cambio el creador entrega a sus mecenas una
recompensa concreta. La expresion en castellano aplicable al crowdfunding es la de
micromecenazgo.

En cuanto al origen del micromecenazgo —o crowdfunding-, lo podemos encontrar en las
donaciones. La primera accion de crowdfunding se atribuye oficialmente al grupo de rock britanico
Marillon, realizada en 1997 con el fin de financiar su gira por los EEUU. Sin embargo, en Espaiia,
se produjo un hecho muy parecido casi una década antes, y fue el caso del grupo musical
Extremoduro, que en 1989 financiacidn su primer disco gracias a donaciones de otras personas.

El articulo 22 de la Ley 27.349/17, dispone que sera la Comision Nacional de Valores, la
autoridad de control, reglamentacion, fiscalizacion y aplicacion de lo contemplado en el titulo II.
Ademas, se aplicaran las disposiciones y se consideraran las facultades otorgadas por la Ley
26.831-Ley de Mercado de Capitales.

El funcionamiento del micromecenazgo depende del tipo de crowdfunding que se haya

seleccionado como forma de financiacion. No obstante, las fases principales son:

a) DIFUSION DEL PROYECTO: el emprendedor envia su proyecto, o su idea de empresa a una
plataforma de crowdfunding, que suele ser online, para ser candidato a la financiacion. Para que
se pueda valorar su proyecto se indica una descripcion del mismo, que cantidad de dinero
necesita, cuanto tiempo hay para recaudar lo que necesita y tipo de crowdfunding a elegir, entre
otras informaciones.

b) VALORACION DEL PROYECTO: la comunidad o la propia plataforma valora el interés del
proyecto.

¢) PUBLICIDAD DE LA PLATAFORMA: se publica en la plataforma el proyecto por el tiempo
indicado en la candidatura. Es el periodo de tiempo de que dispone la gente para invertir.

d) PROMOCION: durante el tiempo que el proyecto esta a consideracion del ptblico, se promociona
dicho proyecto al maximo para conseguir la financiacion.

e) CIERRE DEL PROYECTO: cuando finaliza el plazo establecido, se cierra el proyecto y se

comprueba cuanta financiacion se ha conseguido.

2.2.1. Objeto

La ley tiene por objeto fomentar el financiamiento de la industria de capital emprendedor a
través del mercado de capitales, debiendo la autoridad de aplicacion establecer los requisitos a
cumplimentar por quienes estén incluidos en dicho sistema.

El crowdfunding o financiacion colectiva tiene como objetivo —entonces- compartir la
financiacion de un proyecto entre aquellas personas que deseen apoyarlo. Actualmente, este sistema

de financiamiento se constituye como alternativa a la banca tradicional del sistema financiero
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regular para el acceso a los recursos financieros necesarios para llevar a cabo un proyecto de

negocio. En los ultimos afios han surgido varios espacios en los cuales los emprendedores pueden

lograr que sus proyectos de negocio sean financiados no por entidades, sino por personas.

2.2.2. Mecanismos

La Ley 27.349/17 en su articulo 23, regula un sistema de crowdfunding, al que vincula con

el régimen de Mercado de Capitales regulado por la Ley 26.831, por medio de diferentes

mecanismos, que son los siguientes:

a.

PLATAFORMAS DE FINANCIAMIENTO COLECTIVO: son Sociedades Anénimas autorizadas,
reguladas, fiscalizadas y controladas por la CNV y debidamente inscriptas en el registro que al
efecto se constituya, con el objeto principal de poner en contacto, de manera profesional y
exclusivamente mediante portales web u otros medios analogos, a una pluralidad de personas
humanas o juridicas que actiian como inversores con personas humanas o juridicas que solicitan
financiacion en calidad de emprendedores de financiamiento colectivo.
En el articulo 25, establece que sera la CNV la que regule y estipule los requisitos que deben
cumplir dichas plataformas para obtener la autorizacion para funcionar como tal, como por
ejemplo que su denominacion debe incluir el término "Plataforma de financiamiento Colectivo"
o "PFC".
Las plataformas nombradas prestan una serie de servicios que son determinados por la ley en su
articulo 30. Entre ellos encontramos:
= Seleccion y publicacion de proyectos,
= Facilitacion de la contratacion del Sistema de Financiamiento Colectivo a través de
canales de comunicacion, los cuales ademas también sirven para consulta directa de
los inversores,
= Puesta a disposicion la informacion de cada proyecto (sin incluir opinion sobre la
factibilidad del mismo ni prometer la obtencion de lucro y de contratos modelo para
la participacion de los inversores en éstos.
RESPONSABLES DE PLATAFORMAS DE FINANCIAMIENTO COLECTIVO: son personas humanas
designadas por los accionistas de la plataforma de financiamiento colectivo para el
cumplimiento de los requerimientos exigidos por la CNV, actuando en representacion de la
plataforma de financiamiento colectivo.
EMPRENDEDOR DE FINANCIAMIENTO COLECTIVO: son personas humanas o juridicas que
presentan un proyecto de financiamiento colectivo con la finalidad de obtener fondos del
publico inversor para su desarrollo, conforme a la reglamentacion que a tales fines dicte la

CNV.
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d. PROYECTOS DE FINANCIAMIENTO COLECTIVO: son proyectos de desarrollo individualizado
presentados por un emprendedor de financiamiento colectivo a través de una plataforma de
financiamiento colectivo y que solicita fondos del publico inversor con la finalidad de crear y/o
desarrollar un bien y/o servicio. Para que los inversores puedan participar en estos proyectos,
existen formas que la ley enumera taxativamente en el articulo 24, entre ellas tenemos:

= Que los inversores tengan participacion en una S.A. o S.A.S, y que preferentemente
estas sociedades prevean adicionalmente dentro de su objeto generar un impacto
social o ambiental en beneficio e interés colectivo.

* Que los inversores obtengan préstamos convertibles en acciones de una S.A. o de
una S.A.S.

» Que los inversores posean participacion en un fideicomiso.

2.2.3. Oftros aspectos

Los proyectos de financiamiento colectivo deben cumplir con una estructura determinada
por la ley, por ejemplo, deben estar dirigidos a una pluralidad de personas que puedan participar a
través de sus inversiones (cumpliendo alguna de las formas de participacion establecidas en el
articulo 24 como se detalld anteriormente), deben ser llevados a cabo por emprendedores de
financiamiento colectivo, debe estimarse la financiacion necesaria y deben encuadrarse en los
limites establecidos por la CNV.

En combinacion con los limites que establezca la CNV, la ley en su articulo 27 establece
una serie de parametros que se aplicaran al Sistema de Financiamiento Colectivo; y que estan
relacionados con el monto a ser invertido, el cual no podra ser superior al monto y porcentaje
establecido por la CNV. Ademas, el mismo inversor, por cuenta propia o a través de una sociedad
controlada por €1, no debe obtener un porcentaje mayor de la inversion que se ofertd al que
establezca la normativa de la CNV; y los inversores no puedan invertir mas del 20% de sus ingresos
brutos anuales.

No se incluiran en el Sistema de Financiamiento Colectivo los proyectos que, a la hora de
recaudar fondos, sus fines sean benéficos; o cuando se trate de donaciones o venta de bienes o
servicios a través de la plataforma; y también se excluiran los préstamos que no cumplan con el
articulo 24 inciso ii), es decir que no sean convertibles en acciones de una S.A. 0 S.A.S.

En el articulo 31 se establecen prohibiciones para el responsable de la plataforma y/o para

las plataformas de financiamiento colectivo. Estas se refieren a ciertas actividades como:

= Asesorar financieramente a los inversores respectos a los proyectos publicados.
= Recibir fondos de los emprendedores de financiamiento colectivo a los fines de invertirlos en

proyectos de financiamiento colectivo desarrollados por esos mismos emprendedores.
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= Qestionar las inversiones.

» Adjudicar fondos de un proyecto a otro sin implementar el mecanismo que establezca la CNV a
tal efecto.

= Asegurar retorno de inversion.

= Presentar, con el objetivo de obtener fondos del publico inversor, proyectos de financiamiento
colectivo desarrollados por un responsable de plataforma de financiamiento colectivo, socio y/o

dependiente de ésta.

Aquellos que se dediquen a la captacion de fondos del publico inversor, mediante alguna de
las formas establecidas por el Sistema de Financiamiento Colectivo, deberan actuar con
transparencia, diligencia y objetividad, y de acuerdo con el estindar de un buen hombre de

negocios.

2.3.  Titulo IV. Otras Disposiciones

A través de la ley se crea un programa llamado "Fondo Semilla", colocando a la Secretaria
de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de Produccion como entidad
de reglamentacion.

El programa tiene por objeto la capacitacion y financiamiento de aquellos emprendedores
que quieran iniciar un proyecto o continuar uno ya existente. Los que accedan al mismo, podran
contar con asistencia técnica y financiera de entidades incubadoras (privadas, publicas o mixtas). El
tramite es gratuito y a través de ¢l se pueden obtener préstamos, dinero para inversiones en
maquinaria, materia prima, servicios profesionales, gastos de certificacion y mejoras del lugar de
trabajo.

Para poder aplicar el interesado debe ser argentino o extranjero con residencia permanente,
mayor de 18 afios, contar con la plataforma TAD y tener una idea o proyecto no superior a un afio
de antigiiedad respecto de su primera factura o emprendimiento productivo con impacto
social/medioambiental que no supere los 4 afios de antigiiedad respecto de su primera factura.
(Argentina.gob.ar, 2019)

Se realizara una convocatoria en el periodo que establezca la Secretaria y entre los
proyectos presentados se seleccionara aquellos que cumplan ciertos criterios o caracteristicas

enunciados por la Ley 27.349/17:

i.  Potencial de innovacion.
ii.  Representacion provincial o regional.
iii. Representacion de la diversidad de los sectores productivos.

iv.  Generacion de empleo.
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v.  Generacion de valor.

2.4. Titulo V. Disposiciones Generales

En este apartado la ley crea un organismo colegiado denominado "Consejo Federal de
Apoyo a Emprendedores", que se encuentra dentro de la Secretaria de Emprendedores y de la
Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de Produccion. Se encargara de definir objetivos,
elaborar politicas de emprendimientos e identificar herramientas para promover y facilitar la cultura
emprendedora en nuestro pais.

Esto contribuye a la generacion de cultura emprendedora. En las Jornadas de Derecho
Societario organizadas por la Facultad de Derecho de la Uncuyo el Doctor Rafael Manobil,
expresé: se debe permitir que quien tenga iniciativas de emprendedor no encuentre obstaculos en el
sistema juridico que tenemos, sin embargo, el hecho de que tengamos una ley que apoye a estos
sujetos y cree un instituto que los apoye a las SAS, no garantiza que vamos a tener inventores. Esto
puede deberse a que en América Latina falta armonizacidon del gremio societario para facilitar el
comercio y libre transito de mercancia, y esto dificulta un poco mas las cosas.

El consejo de apoyo actuara a los efectos de cumplir con los fines propuestos con total
independencia y autonomia, y su participacion sera publico-privada. Los recursos que necesite para
llevar a cabo sus funciones le seran otorgados por la Secretaria de Emprendedores y de la Pequenia
y Mediana Empresa del Ministerio de Produccion.

El consejo estara compuesto por:

a) Tres representantes del Poder Ejecutivo nacional (uno del Ministerio de Ciencia, Tecnologia e
Innovaciéon Productiva, otro del Ministerio de Produccion y uno del Ministerio de Desarrollo
Social con rango no menor a director nacional).

b) Seis representantes del Poder Legislativo nacional, tres por cada Camara, que deberan
representar a distintas provincias y bloques mayoritarios. No podran dos representantes ser de
la misma provincia o de un mismo espacio o coalicion politica.

c) Cuatro representantes de las instituciones de apoyo a la actividad emprendedora en la

Republica Argentina, debiendo asegurarse el caracter federal de dicha representacion.

El fin Gltimo de la Ley 27.349 es apoyar a los emprendedores e inversionistas para que
éstos, puedan edificar sus proyectos de forma regular y agil a partir de los instrumentos que brinda
la misma.

La Ley mencionada, en toda su redaccion, tiende a conceptualizar y a mostrar las

alternativas que se ponen a disposicion de los emprendedores.



CAPITULO 11

DESARROLLO

En este capitulo se desarrollara los aspectos mas relevantes de las sas como sujeto de
derecho privado, su funcionamiento, constitucion y organizacion desde el punto de vista societario
en razoén a lo que establece no solo la ley 27349 (Ley de Apoyo al capital emprendedor) sino
también las resoluciones generales emitidas por la inspeccion general de justicia, ente regulador de
las sociedades. También, los tramites necesarios para su constitucion y las principales ventajas y
desventajas de constituir este tipo societario frente a los demas tipos conocidos.

Ademas, se da a conocer el tratamiento impositivo que tendrian las sas una vez que se

encuentren en funcionamiento.

1. SAS ASPECTOS GENERALES DE iINDOLE SOCIETARIA

1.1. Constitucion de las SAS

Las SAS pueden ser constituidas por una o mas personas humanas o juridicas, o una
combinacion de ambas, ya sea a través de un contrato (en caso que sean dos 0 mas socios) o una
declaracion unilateral de voluntad. Una vez que la sociedad se constituye, ésta adquiere
personalidad juridica, y los socios al suscribir acciones de la misma contraen una responsabilidad
limitada a la integracion de dichas acciones. No obstante, la norma prevé que los accionistas
garantizaran solidaria e ilimitadamente la falta de integracion de los aportes a los terceros. (Ley
27.349/17, art. 43)

La Ley 27.349/17 en su articulo 34 establece una restriccion para aquellas sociedades por
acciones simplificadas que sean de un solo socio: "LA SAS unipersonal no puede constituir ni
participar en otra SAS unipersonal”. Esto se asemeja a lo que establece la LGS (1984) con respecto
a las Sociedades Anonimas Unipersonales que tampoco puede participar ni constituir otra SAU.

El profesor Vitolo (2018) en su libro "Capital Emprendedor y Sociedades por Acciones

Simplificadas" plantea el interrogante acerca de si, a partir de estas leyes, se podria decir entonces
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que una SAU podria participar en una SAS y viceversa. Cuestion que deberia ser resuelta por el
Decreto 711/2017 pero omitid referencia a este tema.

La constitucion de la SAS, podra ser por instrumento publico o privado con firma
certificada en forma judicial, notarial, bancaria o por autoridad competente del registro publico,
esto la diferencia de una SA que solo puede ser constituida por instrumento publico y la iguala a
una SRL.

Segun sefiala el articulo 35 de la Ley 27.349/17, también podra constituirse por medios
digitales con firma digital, y de acuerdo a la reglamentacion que dicten los Registros Publicos
respectivos de cada jurisdiccion. En este caso, para proceder a su inscripcion el instrumento debe
ser remitido al Registro publico correspondiente en el formato de archivo digital que se establezca.
En cuanto al régimen de publicidad la Ley 27.349/17, indica en el art. 37 que debera mediar
publicacion por 1 dia en el diario de publicaciones legales correspondiente a su lugar de
constitucion, tanto en oportunidad de su constitucion como de la modificacion del instrumento. El
contenido del instrumento constitutivo y del edicto de publicidad se detallard en el apartado
"Contenido del Instrumento Constitutivo".

Toda la documentacion que surge del proceso de constitucion deberd llevarse ante el
Registro Publico para proceder a la inscripcion de la sociedad. Si la sociedad utilizare el estatuto
modelo o tipo aprobado por el Registro Publico, la inscripcion se hara dentro de las 24 hs siguientes
a la presentacion de la documentacion, lo que supone una gran ventaja de este tipo societario, que
en un dia ya podria comenzar a funcionar bajo la forma de persona juridica. La norma parece
indicar también que si no se utiliza dicho estatuto modelo ¢l plazo lo establecera el propio registro.

Aparentemente, esta ley disminuye o limita el control de legalidad que debia hacer el juez
del registro ante una constitucion societaria bajo un estatuto tipo, pero por otro lado deja en manos
del Registro Publico el dictado y la implementacion de normas reglamentarias al efecto, previendo
el uso de medios digitales con firma digital y establecer procedimientos de notificaciones
electronicas y resolucion de observaciones que se realicen sobre la documentacion.

Al respecto la IGJ en su Resolucion 6/17 resuelve que el Registro Publico inscribira la
documentacion que surja del proceso de constitucion, en cuyo caso:

El Instrumento constitutivo que sea:

1. Por Escritura Publica, su primer testimonio debe ser digitalizado y firmado digitalmente por un
escribano a través del sistema firmador del Colegio de Escribanos de CABA.

2. Por Instrumento Privado, también se debe digitalizar el documento, debe estar firmado por
todos los otorgantes y sus firmas pueden certificarse digitalmente por escribano publico,

funcionario bancario autorizado, funcionario de la IGJ autorizado.
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En todos los casos, la certificacion de firma implicara acreditar identidad y el caracter
invocado (que representa).

También existen algunas limitaciones para la constitucion de la SAS. El articulo 36 de la
Ley 27.444 (Ley de simplificacion y desburocratizacion para el desarrollo productivo de la nacion)

que modifico el art. 39 de la Ley 27.349/17, establece que:

1. No debera estar comprendida en ninguno de los supuestos previstos en los incisos 3 (ser de
economia mixta o que se encuentren comprendidas en la seccion IV de la LGS/ 84), 4 (realicen
operaciones de capitalizacion o ahorro) y 5 (exploten concesiones o servicios publicos) del art.
299 de la LGS (1984).

2. Y no podra ser controlada por una sociedad de las comprendidas en el art. 299 de la LGS
(1984), ni estar vinculada, en mas de un 30% de su capital, a una sociedad incluida en dicho

articulo.

Estas exclusiones resultan razonables dentro del marco de la Ley 27.349/17, ya que la
misma ley esta destinada a emprendedores o pequefias y medianas empresas.

En caso de que la SAS cayera en alguno de estos supuestos, la norma indica que debera
transformarse dentro del plazo de 6 meses siguientes a dicho suceso, en alguna de las sociedades de
la LGS (1984), e inscribir su transformacion en el Registro Publico. Durante el plazo, hasta la
inscripcion registral, los socios tendran responsabilidad ilimitada, solidaria y subsidiaria frente a
terceros.

Dicha transformacion, por aplicacion supletoria, debera ser llevada a cabo conforme a las
normas de los articulos 74 y siguientes de la LGS (1984).

Al respecto, la IGJ en la Resolucion 6/17 art. 49 ha reglamentado que el plazo de seis (6)
meses previsto, se computara a partir de la fecha del acto societario del que surja la adquisicion del
control o el exceso en el porcentaje de vinculacion establecido en el articulo 39 de la Ley

27.349/17.

1.2.  Capital social

El capital, aunque algunos doctrinarios no coinciden, es sumamente util. Permite definir los
derechos de los accionistas, facilitar la colocacion de acciones, establece los principios
patrimoniales que facilitan la primer colocacion, define todo un ambito estructural.

La sociedad por acciones simplificada se acerca mucho a la SRL o a la sociedad de
personas, pero en el campo del capital y de las acciones ha tomado el legislador las cuestiones de la
SA de la LGS (1984). La Ley 27.349/17, en su capitulo III, establece una serie de exigencias: el

capital social debe ser expresado en moneda nacional y se divide en partes denominadas acciones,



20

Ley 27.349 de Apoyo al Capital Emprendedor y...

pero en particular fija un capital minimo, el cual no podra ser inferior al importe equivalente a dos
veces el salario minimo vital y mévil al momento de la constitucion de la sociedad. (Resolucion
3/2018 del Consejo Nacional del Empleo Productividad y el Salario M.V.Y.M: a partir del primero
de marzo de 2019 el SMVM sera equivalente a un monto de $12.500).

A diferencia de lo que establece la LGS (1984) para SA o SRL, en la cual el capital debe
ser suscripto integramente en el acto de constitucion de la sociedad, en las SAS, las condiciones,
proporciones y plazos para la suscripcion e integracion estaran fijados por el instrumento
constitutivo. No obstante, la misma Ley 27.349/17 traslada de la Ley de Sociedades la imposicion
acerca de la integracion, por la cual los aportes en dinero deben integrarse como minimo en un 25%
al momento de la suscripcion y los socios tienen un plazo no mayor a dos afios para completar
dichos aportes, y en el caso de los aportes en especie, deben integrarse totalmente (100%) al
suscribir las acciones.

Con respecto a la valuacion de estos ultimos, el art. 51 de la Ley General de Sociedades,
menciona que se valuaran en la forma prevenida en el contrato o, en su defecto, seglin los precios
de plaza o por uno o mas peritos que designara el juez de la inscripcion. Este articulo también
agrega que en las SRL en el contrato se deben indicar los antecedentes justificativos de la valuacion
y que en caso de insolvencia o quiebra de la sociedad, los acreedores pueden impugnar dicha
valuacion en el plazo de cinco afios de realizado el aporte, la cual no procedera si la valuacion se
realizd judicialmente. Lo mismo ocurre en el caso de las SAS, el legislador ha tomado estas
disposiciones para aplicarlas también a este nuevo tipo societario, lo cual se encuentra plasmado en
el articulo 42 de la Ley 27.349/17:

"Los aportes en bienes no dinerarios podran ser efectuados al valor que unanimemente
pacten los socios en cada caso, quienes deberan indicar en el instrumento constitutivo los
antecedentes justificativos de la valuacion o, en su defecto, segun los valores de plaza. En caso de
insolvencia o quiebra de la sociedad, los acreedores pueden impugnarla en el plazo de cinco (5)
arios de realizado el aporte. La impugnacion no procedera si la valuacion se realizo
Jjudicialmente."

Una diferencia es que para el caso de la SAS el mecanismo de valuacion de los aportes no
dinerarios (en especie) que formen el capital debe quedar plasmado en nota de los estados
contables, lo cual no lo indica la Ley de Sociedades.

Para esta sociedad simplificada entonces, los aportes pueden ser bienes dinerarios o bienes
no dinerarios como en las Sociedades Andnimas y de Responsabilidad limitada, pero en las SA, los
no dinerarios solo pueden consistir en obligaciones de dar, lo cual no se encuentra fijado en la Ley
27.349, tampoco establece dicha ley la restriccion si deben ser bienes susceptibles de ejecucion
forzada pero segun Vitolo (2018) por la propia naturaleza de las SAS pareceria que se aplica tal

exigencia.
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En relacion a las prestaciones accesorias, (la cuales podran consistir en aportes de uso y
goce de determinados bienes, servicios personales o técnicas de funcionamientos de maquinarias,
etc.) la Ley General de Sociedades es muy clara al respecto: las mismas no integran el capital
social. El art. 50 de la LGS (1984) establece ademas que pueden resultar del contrato o ser
consideradas como prestaciones de terceros. En el primer caso, se precisara en el instrumento su
contenido, duracion, modalidad retribucion (si es a titulo oneroso) y sanciones en caso de
incumplimiento. Otros requisitos, que establece el articulo, son que deben ser diferenciadas de los
aportes, no pueden ser en dinero y solo pueden modificarse de acuerdo con lo convenido o con
conformidad de los obligados y de la mayoria requerida para la modificacion del estatuto.

En lo que a las SAS respecta, el art. 42 de la Ley 27.349/17 establece que pueden pactarse
prestaciones accesorias, cuando sean prestaciones de servicios, este aporte puede ser de un socio,
administrador o de un proveedor (convirtiéndose éste en un nuevo socio), y pueden consistir en
servicios ya prestados o a prestar en el futuro, ya que muchas veces la Sociedad es constituida una
vez que la idea que se quiere llevar a cabo resulta viable, por lo que previamente alguno de los
socios puede haber estado poniendo su trabajo a disposicion de la organizacion. Estos servicios
deben resultar del instrumento constitutivo o de reformas posteriores. Pueden ser aportados al valor
que determinen los socios en el instrumento constitutivo o por resolucion unanime de los mismos
posteriormente, en caso de que el valor no surja de ninguno de estos dos casos, resultara de la
determinacion de uno o mas peritos designados por los socios pero por acuerdo unanime. En todos
los casos el instrumento constitutivo debe contener los antecedentes que justifican dicha valuacion,
y ademas debe precisar el contenido de la prestacion, duracion, modalidad, retribucidn, sanciones
en caso de incumplimiento y mecanismo alternativo de integracion para el supuesto de que resulte
imposible su cumplimiento. Para poder modificarse, puede hacerse de acuerdo a lo que esté
convenido, o con la conformidad de todos los socios y obligados. La norma también establece que
si la prestacion se encuentra total o parcialmente pendiente de ejecucion, la transmision de las
acciones del socio comprometido, se hara con la conformidad unanime de los socios, debe preverse
alglin mecanismo alternativo para la integracion.

Pareceria indicar el art. 42 de la Ley 27.349/17 por su redaccion, que dichas prestaciones
podrian constituir aportes del capital social, tema que se encontraba bastante discutido en doctrina,
discusion que fue finalmente resuelta por la Resolucion 6/17 de la Inspeccion General de Justicia, la
cual establecio en el articulo 27 que: "Las prestaciones accesorias no forman parte del capital
social”.

Una cuestion importante es qué sucede en las SAS cuando se deciden aumentos del capital
social. En este supuesto, la SAS se asemeja mas a una SA que a una SRL, en razon de que el capital
se divide en acciones y no en cuotas societarias. Al respecto el art. 44 establece que en dicha

oportunidad la reunion de socios es quien decidira las caracteristicas de las acciones a emitir, clase
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y derechos de las mismas. Las acciones podran emitirse a su valor nominal o podran ser con primas
de emision diferenciadas, incluso para acciones emitidas en un mismo aumento de capital. La
norma sefala que para ello podran emitirse acciones de distinta clase (ordinarias, preferidas,
privilegiadas, etc.) que reconozcan idénticos derechos econdomicos y politicos pero con primas de
emision distintas (diferencias en el precio de adquisicion o venta de las mismas). Esto se podria
decir que el legislador lo ha decidido de esa manera ya que en muchas ocasiones no es lo mismo
que invierta en un emprendimiento un inversor que otro, algunos pueden generar mas valor. El
instrumento constitutivo en ese caso debera contener los derechos de voto que le corresponden a
cada clase de acciones e indicar expresamente la atribucion de voto singular o plural. En la Ley
General de Sociedades, también es admitida la emision de acciones con prima pero en este caso,
conservando la igualdad en cada emision, no diferenciadas.

Las acciones pueden ser emitidas como nominativas no endosables (no al portador),
ordinarias o preferidas, indicando su valor nominal y los derechos economicos y politicos
reconocidos a cada clase, o pueden emitirse acciones escriturales (sin titulo representativo). En el
primer caso cada titulo puede representar una o mas acciones. En el segundo caso, la titularidad de
las acciones se acredita con las constancias de registracion en el respectivo Registro de Acciones
que debe llevar la sociedad, la cual debe expedir comprobantes de los saldos de las cuentas de los
accionistas.

En cuanto al régimen de transferencia de las acciones, sera aquel que esté previsto en el
instrumento constitutivo, en el cual se podra establecer que toda o alguna clase de acciones se
pueda transferir una vez que haya sido aprobado por la reunion de socios. Si no hay regulacion al
respecto en el instrumento constitutivo, la trasmision deber ser notificada a la sociedad y, a fin de
que pueda oponerse a terceros, se debe inscribir en el libro de registro de acciones. También se
podra estipular la prohibicion de la transferencia de acciones o alguna de sus clases, pero en este
caso se impone un limite: la restriccién no puede exceder el plazo de 10 afios desde su emision,
prorrogable por 10 afios mas siempre que la decision sea adoptada por el voto favorable de la
totalidad del capital social. Esto difiere con la Ley General de Sociedades, en donde la transmision
de las acciones, segun el art. 214, es libre, aunque el estatuto podria limitarla para aquellas que sean
nominativas o escriturales pero nunca prohibirlas (cuestion que deberd ser dejada asentada en el
titulo o en los comprobantes de las cuentas llevadas en los registros). Siguiendo con las SAS, dichas
restricciones o prohibiciones deberan ser registradas en el Registro de Acciones, en los titulos
correspondientes, y en su caso, en los comprobantes que se emitan. Ademas, la Ley 27.349/17
determind que una transferencia no tendra valor si no se ajusta a lo que esté previsto en el
instrumento constitutivo.

En relacion a los aumentos de capital, para aquellos casos en que fuere menor al 50% del

capital inscripto, el instrumento constitutivo puede prever que ante dicho aumento no se deba
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realizar la inscripcion de la resolucion de la reunidon de socios que lo resolvié ni su publicidad,
cuestion que en la Ley de Sociedades esta prevista en el articulo 188, pero se habla de aumento de
hasta el quintuplo del capital, no del 50%, y se decidird por la asamblea sin requerirse nueva
conformidad administrativa (de la autoridad de contralor), ya que al estar previsto en el estatuto
dicha autoridad aprobd el aumento hasta el quintuplo al momento de inscribir el estatuto en el
Registro Publico, pero la resolucion de la asamblea se publicara e inscribira.

Continuando con las SAS, la Ley 27.349/17 fij6 que en cualquier caso, las resoluciones
adoptadas para el aumento del capital deberan remitirse al Registro Publico por medios digitales a
fin de comprobar el cumplimiento de las registraciones sucesivas (no deben quedar registraciones
pendientes), en las condiciones que establezca la reglamentacion. Al efecto, la IGJ en la Res. 6/17
el art. 40 también libera a la sociedad de la inscripcion y publicacion del aumento, y agrega la
condicion de que el administrador debera presentar el acta en formato digital de la resolucion de los
socios a efectos de preservar en el legajo de la SAS, la informacién sobre el cumplimiento de tracto
registral. La misma resolucion determino que en caso de que el aumento del capital conlleve a una
reforma del instrumento constitutivo la SAS debera cumplir con los procedimientos establecidos en
el art. 7 inc b. de la misma (Inscripcion de actos posteriores a la constitucion), asi como también
debera realizar la publicacion pertinente en el Boletin Oficial.

Otro de los aspectos sustanciales que la Ley 27.349/17 contiene, y muy debatido en
doctrina, son los aportes irrevocables a cuenta de futuros aumentos de capital. Los aportes
irrevocables son aquellos en donde un socio o tercero ingresa una suma de dinero o bienes a la
sociedad, con la obligacion de mantener dicho aporte alli por un tiempo, la sociedad asume el
compromiso de convocar a una asamblea posteriormente para tratar su posible capitalizacion, y el
organo de administracion (quien aprueba y le otorga el caracter de aporte irrevocable) debera
fundar la necesidad de financiamiento y su decision de hacerlo a través de este sistema.

Contablemente estos aportes pueden ser parte integrante del pasivo o patrimonio neto. La
Resolucion Técnica n°17 de la FACPCE establece que el aporte se considera dentro del PN si han
sido efectivamente integrados, que surja de un acuerdo escrito entre el aportante y el érgano de
administracion, y que hayan sido aprobados por asamblea. En caso de que no se cumplan estos
requisitos los aportes integraran el pasivo de la sociedad.

En relacion a las SAS, los aportes irrevocables a cuenta de futura emision de acciones
pueden mantener el caracter de tal y por lo tanto permanecer en el patrimonio neto por 24 meses
contados desde la fecha de su aceptacion por el o6rgano de administracion, dicho 6r