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Actos Administrativos Inspeccion General De Justicia Control Judicial Sociedades
Anonimas Aumento De Capitd

JURISPRUDENCIA Actos administrativos. Inspeccién General de Justicia. Control
judicial. Sociedades anénimas. Aumento de capital Serevocaladecision apeladay se ordenaalalnspeccion General de
Justicia que proceda a lainscripcion del aumento de capital decidido en asamblea por la sociedad anénima demandada, al concluirse
gue se encontraba discutido doctrinariamente lo concerniente a caracter facultativo o no de la emisién con prima en aumentos de
capital accionario, y que las particularidades del caso (especialmente el tiempo transcurrido desde que se celebré laasambleay que
la misma probablemente estaba ya ejecutoriada), como también lainexistencia de impugnacion judicial, tornaban disvalioso persistir
en el temperamento adoptado por la Inspeccion, 1o que no llevaria mas que disociar larealidad de su correlato registral.

Buenos Aires, 25 de octubrede 2018. Y Vistos: 1. Akeba SA apel6 laResolucién 1.G.J. n° 534 (fs. 98/102)
denegatoria de lainscripcion del aumento de capital con reforma estatutaria decidida en la Asamblea Ordinariay Extraordinaria de
fecha 15/11/2013.  Entendi6 el organismo que por no tratarse de una asamblea unénime, el aumento de capital debid haberse
realizado con observancia de ciertos recaudos a fin de garantizar el derecho de propiedad de |os accionistas ausentes. Concretamente
se imputod que no existian precisiones sobre laforma en que habria de efectivizarselo de modo de establecer si era-o no- exigiblela
emision con prima (arg. arts. 107/109 RG 7/2015) y la capitalizacion del saldo existente en la cuenta de ajuste de capital.
Coadyuvantemente, destacd laomision deinscribir €l Gltimo directorio (art. 60 LGS) lo que contribuia a perjudicar el trémite (conf.
art. 40 segundo parrafo RG cit.).  2.a. El recurso se sostuvo con la expresion de agravios de fs. 105/111.  Esgrimid la sociedad
gue resultaba antojadiza laimposicién reglamentaria de exigencias no previstas en laLey General de Sociedades, alavez que
entendi 6 exorbitada la esfera de control asignada por los arts. 7 Ley 22.315y 300 LGS. Preciso que la emisién de acciones con
sobreprecio respecto de su valor nominal resultaba una facultad privativa de la asamblea. Particularmente refirié que lareunién
habia sido celebrada en segunda convocatoria con presencia de accionistas titulares del 33,356% del capital con derecho avoto,
donde se resolvi6 el aumento del capital de $100.000 a $1.000.000 por unanimidad de los presentes. Que luego de la difusion por
edictos de aquella resolucién social, solo optaron por suscribir las acciones -en la proporcion de sus tenencias- 10s Sres. Beatriz
Graciela Grinfeld, Alberto Luis Grinfeld, Diana Nora Grinfeld y Andrea Sara Griinfeld y que ante el desinterés de los restantes
SOCi0s acrecieron en su proporcion.  Puntualizo que laintegracién del aumento se efectivizo con aportes de dinero en efectivo,
abonandose un 25% al momento de la suscripcién y el saldo en tres cuotas semestrales, con vencimiento la primera de ellas alos dos
meses de laemision de lostitulos y las restantes dos alos ocho y catorce meses respectivamente. b, Por su parte, la Inspeccion
General de Justicia contesté €l traslado en fs.129/37 y la Sra. Fiscal General actuante ante esta Camara declin6 dictaminar por no
entender comprometidos los intereses por |os cuales debe velar (120 CN, v. fs. 139). 3. Inicialmente resultaimprescindible
reconocer que lamateriatraida a andlisis reconoce varios matices de opinabilidad.  Paraempezar, hasido arduo € debate en torno
alos alcances del control de legalidad de la Inspeccion General de Justicia en la 6rbita de su funcion registral (vid. Anaya, Jame L.
y Podetti, Humberto A., Caodigo de Comercio y leyes complementarias comentados y anotados, 1° edic., ed. Bibliogréfica Omeba,
vol, |. pag. 452y ss.; Favier Dubois, Eduardo (h), El Registro Pdblico de Comercio y las inscripciones societarias, 1° edic., Ad Hoc,
Bs. As. 1998, p. 89/93; Bensefior, N. ?El Registro Mercantil: seguridad juridicay publicidad? en ?Derecho societario y de la
empresa? Comunicaciones al Congreso |beroamericano de Derecho Societario y de la Empresa (V Congreso de Derecho Societario)
edit. Fespresa, Huerta Grande, Cdrdoba, 1992, val. I, pp. 140; Fernandez, Raymundo y Gomez Leo, Osvaldo R. Tratado
tedrico-practico de derecho comercial, Depalma, Bs. As., 1988, T. |l pag. 27y ss.; Nissen, Ricardo A. ?Las facultades del
registrador mercantil en torno a eercicio del control de legalidad de las inscripciones societarias?; Cash, Guillermo, ?El control de
legalidad del registrador mercantil?, Ragazzi, Guillermo E., ?El control de legalidad registral y sus alcances?, estos tres Gltimos
publicados en Jornadas Nacionales de Derecho Societario en homenaje al Profesor Enrique M. Butty, Fundejus, marzo 2007, pégs.
209/241). A pesar de éllo, si por hipétesis se adhiriera alaidea de un modelo de control dilatado, intenso y sustancial del negocio
juridico cuyaregistracion se requiere, resulta contrapartida | 6gica la explicitacion de los contornos de agquella laxitud, de modo de
evitar cualquier generalidad, ambigiiedad o arbitrariedad que pudiera ser objeto de reproche juridico.  En este cauce, se ha
sostenido que la mencién expresa de las razones y antecedentes -facticosy juridicos- determinantes de la emision del acto
administrativo se ordena a garantizar una eficaz tutela de los derechos individuales, de modo que |os particul ares puedan acceder a
un efectivo conocimiento de las motivaciones y fundamentos que indujeron alaadministracion a dictado de un acto que interfiere
en su esferajuridica; todo ello en funcién de un adecuado contralor frente alaarbitrariedad y del pleno gjercicio del derecho de
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defensa (disid. Dres. Moliné O'Connor y Fayt in re: "Goldemberg, Carlos A.", consid. 4°, Fallos 322:366).  Como en toda
actividad estatal, €l gercicio del poder de policia atribuido al registrador mercantil debe ser gjercido con fundamentos técnicosy en
forma razonable, en tanto resultainadmisible considerar que puedan existir sectores de la actividad administrativa libres de toda
vinculacién normativa, 1o que inevitablemente colisionaria con un estado de derecho (cfr. Gusmén, A. S., "El principio de legalidad
y el acto administrativo discrecional”, ED 170-1185). Al respecto ha dicho nuestro méas Alto Tribunal que: ?Lacircunstancia de
gue la Administracion obre en gjercicio de facultades discrecionales, no puede dejar de lado el control judicia suficiente de los actos
administrativos de naturaleza jurisdiccional a que obliga el principio de separacién de poderes, ni tampoco puede constituir un
justificativo de la conducta arbitraria? (conf. ?Elias, Jalife Saccion de amparo?, Fallos 316:3077).  Con ausién atodo lo dicho,
hemos entendido antes de ahora que la fiscalizacion judicial de lalegitimidad de la actividad administrativa alcanzano sélo a
examen de las cuestiones juridicas involucradas, sino también de |as facticas subyacentes. Sobre todo si setrata del control de
potestades discrecionales, las cuales como se dijo con anterioridad, necesariamente se apoyan en unarealidad que funciona como
presupuesto de hecho de una norma de cuya actividad se trata (cfr. esta Sala, 3/11/2011, "1GJ ¢/SA LaNacion s/organismos
externos', Expte. COM 33535/2010 siguiendo a Tawil, Guido S. "El control de la calificacion juridica de los hechos por parte de los
tribunalesdejusticia’, LL 1992-D, 335).  Puestos frente atal cometido, surge emplazado en el conflicto otratemética de suma
volatilidad: la concerniente al carécter facultativo -o no- de laemisidn con prima en aumentos de capital accionario; antagonismo
que plasman las partes aqui intervinientes en sus respectivos escritos de fs. 105/111y fs. 129/37.  Laproblemética que se plantea
es que, mientras €l art. 194 in fine de la LGS prevé el derecho de suscripcion preferente como esencia e inderogable -con las
limitaciones del art. 197 LGS-, la prima de emision aparece regulada en el péarr. 2° del art. 202 de la LGS como una mera facultad de
laasamblea. A partir de adli, se generé un amplio debate en el &mbito de la doctrina nacional en relacion al carécter facultativo u
obligatorio delaprimade emision.  Simplificando al maximo aquellas posiciones, podemos afirmar que algunos postulan que la
emision con prima es contemplada por laley como una mera posibilidad y no como un derecho inderogable (vid. Anaya, Jaime L. en
su voto en disidenciaen CNCom. Sala C, ?Augur SA s/quiebra c/Sumampa SA?, ED 114-369) mientras otro sector -ala sazon
mayoritario-deriva su obligatoriedad por la coherenciainterna del sistemay por la aplicacion de los principios primigenios del
derecho privado (cfr. Butty, Enrique M., Aumento de capital y prima de emision, ponencia alas Quintas Jornadas de | nstitutos de
Derecho Comercial, inédito; Nissen, Ricardo A., Curso de derecho societario, Bs. As., Ad-Hoc, 2003, pags. 407/8; Garcia Cuerva,
Héctor M., Primade emisién: ¢derecho u obligacion?, LL 1985-E-13; Dighero, Juan M., Emisidn con prima: su obligatoriedad en
ciertos supuestos de aumento de capital cuando hubieren diferencias notables entre el valor nominal y "real" de las acciones, en
RDCO, vol. 30, n°® 175-180, 1980, pag. 73; Duloup, Atilio C. (h.), Primade emisién y derecho de suscripcion preferente, ED,
128-819; CNCom., sala B, 19/5/1997, "Lurie, Jorge A. c¢/Ponieman Hnos. SA s/sumario”, Errepar DSE, n° 117, agosto 1997, t. I X,
pag. 243).  Adicionalmente, lareglamentacion actual exige paralainscripcion de las decisiones asamblearias que disponen
aumentos de capital, que el valor de suscripcion incluya una primade emision en lamedida que el valor de las acciones emitidas con
anterioridad al aumento sujeto ainscripcion sea superior asu valor nominal (art. 107 RG I1GJ 7/15), definiendo luego el
procedimiento de valuacion (art. 108) y las excepciones a principio (art. 109).  No huelgarecordar que lafinalidad del instituto
pretende evitar |a descapitalizacion de |os viegjos accionistas en manos de nuevos suscriptores de capital, quienes para compensar la
plusvalia patrimonial de la sociedad pagan un sobreprecio. Ello, en tanto que, una vez efectuado el aumento, todas las acciones
participan en igualdad de condiciones de los derechos econdmicos sobre el conjunto del patrimonio societario.  Ahorabien, hay
quienes postulan que esta justificacion carece de sentido cuando |os suscriptores de |as nuevas acciones son |os propietarios de las
antiguas. Esos suscriptores no necesitan adquirir aquella parte de las reservas, por la simple razén de que ya son titulares de derechos
sobre las reservas, utilidades no distribuidas y cualesquiera otro valor incorporado al patrimonio que torne superior a valor nominal
el valor de las acciones. En caso de exigirseles |a prima, se traduciria en hacerles pagar por [o que yatenian, (vid; Perecerou, Jean
?Laprimade emision de acciones en el caso de aumento de capital?, LL 50-1148; Richard, Efrain H. Derechos patrimoniales de los
accionistas en |las sociedades anénimas, ed. Marcos Lerner, Cordoba, 1970, p. 204; ambos citados en Roitman, H. Ley de Sociedades
Comerciales. Comentaday Anotada, ed. LaLey, 2006, T. |11, pag. 549, pp. 1497 y pag. 551, pp. 1506).  Después de todo lo dicho,
corresponde adentrarnos en |os presupuestos facticos del caso que han servido parala motivacion del acto administrativo en crisis.
Tengamos presente que nos hallamos frente a una asambl ea que sesiond hace casi cinco afios (v. € 15/11/2013, fs. 5). Dealli que
mas alla de los avatares que aqui se analizan, 10 més probable es que aguella decisiéon haya sido ejecutoriada en la medida que, segln
se afirmo, no fue objeto de impugnacion judicial alguna resultando, por ende, de cumplimiento obligatorio (arg. arts. 233y 251
LGS). Hechalaprevencion anterior, en el acto social se explicito: ?...el inmueble constitutivo del principal y casi Unico activo de
la sociedad presenta un significativo nivel de deterioro. Que el edificio requiere de urgentes reparaciones, tanto en su mamposteria
como en sus instalaciones de agua corriente, electricidad y gas natural. Asi también es necesario proceder alarenovacion de los
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sanitarios y pintar el exterior del inmueble con el objeto de protegerlo de un deterioro mayor. Que los recursos de que dispone la
sociedad parallevar adelante dicho proyecto resultan insuficientes, desde que araiz de su mala condicion, solo puede alquilarselo en
valoresbgjos...? (fs. 5).  Del dictamen precalificatorio (fs. 54) surge que latenencia accionaria anterior a aumento estaba
distribuida de la siguiente manera: (a) Grinfeld, Abraham E. s/sucesién: 54.554 acciones, (b) Sanchez, Manuel s/sucesion: 8.090
acciones, y con 8.339 acciones cada uno: (c) Grunfeld, Beatriz G., (d) Grinfeld, Alberto L., (€) Grinfeld, DianaN. y (f) Grinfeld,
AndreaS. Luego del aumento, los cuatro accionistas mencionados en Ultimo término suscribieron su parte y acrecieron en la
proporcion en cabeza de las sucesiones renuentes, resultando con una parti cipacion accionaria que asciende a 23,33% para cada uno
deellosy que en total representael 93,32% del capital social.  Es exacto que la asamblea no ha sido unanime, en tanto
comparecieron y votaron quienes tenian el 33,35% del capital social. No obstante, la compulsa del expediente arroja que la
publicidad tanto de la convocatoria a asamblea como larelativa al ejercicio del derecho de suscripcion preferente fue efectuada (v.
edictosen el B.O,, fs. 33/37, fs. 55/56). Y €llo no es un dato menor, puesto que en una materia privativa de lavoluntad social (tal la
oportunidad, mérito y convenienciadel aumento de capital o la capitalizacién de sus reservas), el cumplimiento de las exigencias
formales es siempre garantia para quienes no han intervenido en el acto.  Adicionalmente, tampoco puede pasar desapercibido que
el mismisimo art. 202 LGS sanciona con nulidad relativa la emision de acciones bajo la par. Colegimos, entonces, que aun cuando
pudiera especularse que el aumento del capital sin prima podrialesionar derechos patrimoniales de |os accionistas que no
suscribieron las nuevas acciones, no se trata mas que de derechos individual es de contenido patrimonial, de suyo disponibles.

Esta claro que en €l aumento de capital como negocio juridico colegiado de naturaleza societaria no hallamos comprometido
usualmente el orden publico. Antes bien, saltan ala vista dos intereses bien concretos: el interés societario en alcanzar
financiamiento genuino y €l interés particular del accionista de suscribir o no dicho aumento. En definitiva, aquellos intereses
pueden coincidir o repelersey en este Ultimo caso €l accionista disconforme con la operacién de financiacion no le quedara otro
camino que soportar |os costos de verse diluido en su participacion accionaria (art. 233 LGS, cfr. Van Thienen, Pablo A.-Di Chiazza,
Ivan G., Aumento de capital social: ¢Nulidad absoluta de la asamblea o inexistenciadel acto?, LL 2011D, 81, citaon line
AR/DOC/1999/2011).  En suma, las particularidades apuntadas (v. gr. tiempo transcurrido, inexistencia de impugnacién judicial,
caracter relativo de la nulidad, objeto social y motivacion para el aumento) aconsejan desechar |as observaciones levantadas parala
registracion del acto, en lainteligencia que aquellas se perciben como irrazonables en el contexto de opinabilidad resefiado.  Por
otro lado, concluir diversamente resultaria disvalioso desde la dptica de tuitiva de la publicidad. Es previsible -como ya se anticip6-
gue el aumento se encuentre integrado completamente y que las mejoras en el inmueble de la sociedad incluso se hayan efectuado,
de modo que persistir en el temperamento adoptado por lalGJ no llevariamas que disociar larealidad de su correlato registral,
situacion que debe ser evitada justamente en resguardo de los derechos de terceros para cuya tutela ha sido concebida.  Del mismo
modo en que la Administracion tiene reservado para si un grado de discrecionalidad y libertad en sus decisiones, ante la variedad de
situaciones que, como las del caso, no pueden ser taxativamente previstas reglamentariamente, es factible su revision por via
judicial. Eslarazonabilidad con que se gjercen las facultades discrecionales el principio que otorga validez alos actos de los érganos
del Estado y que permite alos jueces, ante planteos concretos de |a parte interesada, verificar el cumplimiento de dicha exigencia.
Por ultimo, sobre los reparos relativos ala falta de inscripcion del directorio, apintase que sélo en el plano de las relaciones internas
la designacion y/o cesacion de los administradores es operativa desde |a fecha misma de la decision social, siendo laregistracion
meramente declarativay que cumple unafuncidn de publicidad (arg. contrario sensu, art. 60 LSC; cfr. Sasot Betes-Sasot, Sociedades
Anonimas -El 6rgano de Administracion, ed. Abaco, 1980, Cap. 11, A, pto. 15, p. 103, , esta Sala, 6/5/2010, "Resuche Alberto
Osvaldo c/Hoteles Miro SRL s/gjecutivo”, Expte. COM28717/2009). 4. Corolario de lo expuesto, seresuelve: estimar la
apelacion 'y revocar la decision de fs. 98/102 ordenando ala Inspeccion General de Justicia proceda a lainscripcion del aumento de
capital delafirmaAkeba S.A. decidido en laasambleadel 15/11/2013.  Adscribe esta Salaa criterio doctrinario que postula que
cuando los recursos se orientan aimpugnar lalegalidad de un acto emanado de un organismo de la Administracion Publica, no es
equiparable aguella actuacion a de las partes en las contiendas judiciales, extremo que autoriza apartarse del principio general que
impera en materia de costas (v. esta Saladel 01/03/2012, 21 GJ c/Sociedad Urbanizadora Inmobiliaria SA s/organismos externos?; id.
6/10/2011 ?Comisién Nacional de Valores c/Alpargatas SA s/organismos externos-seguimiento posible vta. de paguete accionario?,
id. 1/6/2015, ?Stolbizer, M. ¢/IGJ samparo? Expte. COM 37620/2013, id. 26/4/2016, ?Fasten SA ¢/IGJ slamparo? Expte. COM
36605/2013, en igual sentido CNCom, Sala A, 20/7/06 ?1GJ c/Boca Crece SA s/organismos externos?, Sala B, 25/5/97 ?Autolatina
Argentina ante |GJ s/denuncia Mario E. Capoddnico?y sus citas; Sala C, 8/02/2011 ?Comisién Nacional de Val ores ¢/Papel Prensa
SA s/apelacion directa?; SalaD , 26/10/2011 ?Inspeccion General de Justicia c/Det Norske Veritas SA §/ organismos externos?,
entreotros).  Contal alcance, las costas se distribuiran en el orden causado (art. 68:2 CPCC).  Notifiquese (Ley N° 26.685, Ac.
CSIN N° 31/2011 art. 1° y N° 3/2015). Fecho, devuélvase alainstanciade grado.  Hagase saber |a presente decision ala
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Secretaria de Comunicacion y Gobierno Abierto (cfr. Ley n° 26.856, art. 1; Ac. CSIN n° 15/13, n° 24/13y n° 42/15).  Firman solo
los suscriptos por encontrarse vacante lavocalian® 17 (art. 109 del Reglamento parala Justicia Nacional). Rafael F. Barreiro
AlgandraN. Tevez  MariaFlorenciaEstevarena  Secretaria de Camara Correlaciones:
Prinmar SA c/Cafieroy Pollio SA s/ordinario - Cam. Nac. Com. - Sala A - 04/04/2013 - Cita digital IlUSJU207161D
033369E
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