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““Desarrollo de Inversiones y Desarrollo de Inversiones y 

Negocios CorporativosNegocios Corporativos””

14 de agosto de 2007
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““ActualizaciActualizacióón sobre Normativa n sobre Normativa 

RegulatoriaRegulatoria y Cambiariay Cambiaria””

María Gabriela Grigioni
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Aportes IrrevocablesAportes Irrevocables
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Decreto 616/05
Obligación de constituir ENCAJE

Depósito en US$, gratuito e 
intransferible, en una entidad 

bancaria local por un plazo de 365 
días respecto del 30% de los fondos 

ingresados

Afectación del 
financiamiento de 

SOCIEDADES LOCALES

Préstamos del exterior 
sujetos al ENCAJE

Excepciones al 
ENCAJE

INVERSIÓN 
EXTRANJERA DIRECTA

Aportes de 
Capital
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Aportes Irrevocables  
de Capital

Importante fuente de 
financiamiento de las 

SOCIEDADES LOCALES

Com. “A” 4447 BCRA
Nov. 2005

Com. “A” 4554 BCRA
Agosto 2006
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Banco Central

RG IGJ N°25/2004

RG IGJ N°01/2005
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REQUISITOS A CUMPLIRSE AL MOMENTO DE LIQUIDAR LOS F ONDOS PARA QUE LAS 
TRANSFERENCIAS POR APORTES DE CAPITAL SE INGRESEN SIN  ENCAJE

Constancia del inicio del trámite de 
inscripción de la capitalización ante 

el Registro Público de Comercio 
(IGJ)

Que sea 
INVERSIÓN 
DIRECTA

Cumplimiento del plazo 
para CONCRETAR LA 

INSCRIPCIÓN

• es “costumbre bancaria” requerir:

�DDJJ de que quien realiza el 
aporte es INVERSOR DIRECTO

� Declaración acerca del 
cumplimiento del régimen 
informativo sobre inversiones 
directas (Com. “A” 4237 BCRA)

(según Com. “A” 4237 
BCRA, inversión directa 

refleja “el interés duradero 
de una entidad residente de 
otra economía”). Se acepta 

una participación en el 
capital de una empresa NO 

MENOR AL 10%

Proviene de nueva normativa 
del BCRA, en 2006.

Plazo inicial de 180 días, 
luego ampliado a 250250 días
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COM “A” BCRA 4447
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INCUMPLIMIENTO DE LOS REQUISITOS. CONSECUENCIA

Respecto a la constancia 
del inicio del trámite de 

inscripción

Si al momento de liquidar los fondos 
no se cuenta con la constancia del 

inicio del trámite de inscripción

“ENCAJE provisorio”

hasta presentada la documentación 
exigida

Respecto a que sea 
INVERSIÓN DIRECTA

Respecto al cumplimiento 
del plazo para concretar la 

inscripción

Obligación de 
constituir ENCAJE

Vencido el plazo de 

250 días 
corridos

Obligación de 
constituir ENCAJE

Trámite
IGJ
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APORTES IRREVOCABLES PARA LA ABSORCIÓN DE PÉRDIDAS

RG IGJ N°12/2006

Asamblea :

Art. 234 y 237 - LSC

Destino específico de absorción de 
pérdidas
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● Pérdidas acumuladas a la fecha de    
cierre del E.E. inmediato anterior al 
aceptar el aporte

CON CONFORMIDAD 
DEL  APORTANTE

● Pérdidas del mismo ejercicio en 
que el aporte es aceptado

SIN CONFORMIDAD 
DEL  APORTANTE

Contribución a las 
pérdidas

● No se celebra en el plazo legal

● No considera el tratamiento del tema en el 
orden del día/lo rechaza/da otro destino

EL APORTE ES CONSIDERADO PASIVO

El excedente de los 
APORTES 

AFECTADOS
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APORTES IRREVOCABLES PARA LA ABSORCIÓN DE PÉRDIDAS

Exención del encaje de los fondos a aplicarse a:

Reintegros de capital social (por 
pérdida total o parcial)

Cobertura del patrimonio neto negativo 
(sucursales sin capital asignado)

La exención sólo alcanza hasta el monto necesario p ara la cobertura de estos conceptos

Documentación a presentarse al banco local para que  la exención sea aplicable

� Balance contable auditado inmediato anterior a la fecha del ingreso de divisas, donde se constate el monto de pérdidas que 
resulta de los resultados acumulados y del período y restantes componentes del patrimonio neto.

� Acta de asamblea mediante la cual se hubiera aceptado el aporte con el destino referido; y

� Declaración jurada del cliente sobre el destino de los fondos y si los hubiera, de los fondos que fueron ingresados con 
posterioridad a la fecha del balance destinados a la cobertura de pérdidas.
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(COM. “A” 4632 BCRA)

Si al momento de la liquidación de los fondos no se  cuenta con la documentación

ENCAJE PROVISORIOENCAJE PROVISORIO

A liberarse una vez cumplidos los recaudos establec idos
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DEVOLUCIÓN DE APORTES IRREVOCABLES

Históricamente el acceso al mercado de cambios para el pago (por la sociedad) o la 
repatriación (por el accionista del exterior) de la devolución de aportes irrevocables, se 

encontraba sujeta a autorización previa del Banco Central

Com. “A” 4662 BCRA: Permite el acceso al mercado de cambios para la 
devolución de aportes de capital, cumpliendo ciertas condiciones

Autorización aplicable sólo respecto de la inversión directa
(accionista que tenga al menos el 10% del capital social de la 

sociedad local)

• Empresas del sector privado no financiero

• Permanencia de la inversión � 365 días

• Presentación de documentación al banco local
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ALGUNOS PROBLEMAS DERIVADOS DEL RÉGIMEN COMENTADO 

El requisito “AL MENOS 10% DE CAPITAL”

Parámetro establecido por la Com. “A” 4237 

Definición de inversión directa Eje de la cuestión

“refleja el interés duradero de una entidad residente de 
una economía (inversor directo) por una entidad 
residente de otra economía (empresa de inversión 
directa). Es aceptada internacionalmente una 
participación en el capital de la empresa no menor a un 
10% como indicativa de la categoría de inversión directa”

CONSECUENCIA: Aportes de capital efectuados 
por accionistas con menos del 10%menos del 10%

INVERSIÓN DE 
PORTFOLIO

ObligaciObligacióón de constituir ENCAJEn de constituir ENCAJE

Manual de Balance de Pagos (FMI)
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Tipo de cambio utilizado

Momento de la capitalización

INCONSISTENCIA SIN 
REGULACIÓN ESPECÍFICA
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ALGUNOS PROBLEMAS DERIVADOS DEL RÉGIMEN COMENTADO 

TIPO DE CAMBIO “Y”

Liquidación de Fondos TIPO DE CAMBIO “Z”

Aceptación del aporte 
(RG IGJ N°25/04)

TIPO DE CAMBIO “X”
(tipo de cambio comprador BNA)
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SUCURSALES SIN CAPITAL ASIGNADO

Consideraciones 
previas

1. Las sucursales califican 
como inversión directa de su 
casa matriz del exterior

2. NO ES OBLIGATORIO asignar  
capital (según Art. 118 de la Ley N°
19.550)

PROBLEMA :

Con la Com. “A” 4447 (requiere inicio del 
trámite de inscripción del aumento de capital)

¿Qué sucede con los ingresos de 
fondos a sucursales sin capital 

asignado?

3. Res. Gral. IGJ 11/06
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1) No se exigen requisitos formales : Los aportes a sucursales 
califican bajo el concepto de inversión directa

Exención del ENCAJE

2) Primacía de lo formal : Se interpreta que los aportes a 
sucursales califican como inversión directa, pero las sucursales 
sin capital asignado no cumplen el requisito (formal) de acreditar 
el inicio del trámite de inscripción de aumento de capital

Obligación de constituir ENCAJE

3) Solución Pragmática : Se asigna capital a la sucursal y se 
inscribe la asignación en la IGJ
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SUCURSALES SIN CAPITAL ASIGNADO
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PROBLEMAS NO SOLUCIONADOS DE LAS SUCURSALES SIN CAP ITAL ASIGNADO

APERTURA DE SUCURSALES

Start-Up

Caso
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Sociedad Extranjera

Fondos para Start-Up de 
operaciones

SUCURSAL

----------------------------------------------------------------------------------------

EXTERIOR

ARGENTINA Pago de gastos 
operativos

ENCAJEENCAJE

Aumento de capital

EXCENCIÓN AL ENCAJE

Res. 11/06 (IGJ) 

Si el PN es inferio al 
capital asignado

• Reducción de capital

• Aporte de fondos para reconstituir PN

• Cancelación de Sucursal

• Cancelación decisión de asignación de capital?
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Fin de la Presentación
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