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Patrimonio Neto @ figuraran “Las utilidades de ejercicios anteriores
y en su caso, para deducir, las pérdidas”, lo que lleva a sostener que
los resultados no asignados tienen sustento legal. El punto siguiente
(Art. 63 L.S.C,, inc. 2, ap.II, punto d), establece que en el Patrimonio
Neto debera figurar “Todo otro rubro que por su naturaleza
corresponda ser incluido en las cuentas de capital, reservas y
resultados”, de lo que se desprenden los elementos componentes del
patrimonio neto segin la ley: el capital, las reservasy los resultados.
Por aplicacién extensiva, en el tercero de los rubros, estaran los
resultados de ejercicios anteriores. Nissen® sostiene que es errénea
esta interpretacién, ya que el sentido de la norma se refiere -mas
bien- a “utilidades diferidas y a realizar en ejercicios futuros”.

El fundamento legal de la cuenta “Resultados No Asignados” esta
en esa norma. El negatorio encuentra fundamento en la
interpretacién de autores contables sobre la base de la Res. Técnica
N° 1 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales, hace
tiempo superada y reemplazada por posteriores.

3. En las normas contables: La Res.Técnica N° 11 de esa
Federacién, en su cap. V que trata sobre el Estado de Evolucién del
Patrimonio Neto, define en el ap.B.2 a los Resultados No Asignados
como “..aquellos superdvit o déficit acumulados sin asignacion
especifica”. Fourcade ® explica que “esta cuenta refleja los resultados
de ejercicios anteriores que no han sido distribuidos, ni reservados

(2) Enrigor, el apartado 2) se refiere al Pasivo, y divide en dos apartados
(I yII), en el apartado I trata sobre el pasivo propiamente dicho y el apartado II
sobre el patrimonio neto. Nissen, Ricardo Augusto, “La contabilidad creativa.
Algunas reflexionas sobre la cuenta de resultados no asignados del patrimonio
neto y otras partidas de los estados contables”, L.L. t.2002-D, p. 181), sostiene
-con extremo apego al texto legal- que algunas de las cuentas que
tradicionalmente se han consignado dentro del rubro Patrimonio Neto
(concretamente el Capital Social), en rigor corresponden al pasivo, conforme la
norma analizada: “.. el capital social debe formar parte del pasivo, pues este
capitulo del balance debe incluir lo que la sociedad debe, sin importar la persona
del acreedor”.

(3) Nissen, trabajo y pagina citados.

(4) Fourcade, Antonio Daniel, El patrimonio neto en las sociedades
comerciales, Ed. Osmar D. Buyatti, Bs. As., 1998, p. 109.
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ni capitalizados, y:los resultados del ejercicio que surgen del Estado
de Resultados. Corresponde a la reunién o asamblea de socios anual
determinar él destino de estos resultados”. Esta definicién contiene
los elementos neéesarios para comprender el concepto: a) La cuenta
Resultados'No'Asignados comprende tanto beneficios acumulados
como pérdidas acumuladas; b) Los Resultados No Asignados se
componen’ tanto de los resultados de ejercicios anteriores, como los
del ejercicio en curso.c) La denominacién proviene del hecho que el
érgano deé gobierno no ha decidido su destino.

4. Utilizacién prdctica de la cuenta resultados no asignados. El
Patrimonio Neto est4 compuesto no sélo de la cuenta Capital Social,
sino*por otras, entre las que mencionamos: Ajuste de Capital
(efectuado sobre su valor nominal para reflejar efectos del cambio en
el poder adquisitivo de la moneda, conforme normas legales); Reservas
(legales, estatutarias, voluntarias o facultativas); Resultados del
ejercicio no asignados; Resultados de ejercicios anteriores no
asi‘gnados; Aportes de fondos para fines especificos (como los
irrevocables a cuenta de futuros aumentos de capital).

.. Al momento de cerrarse el ejercicio econémico y confeccionarse el
balance general, el resultado del ejercicio se plasma en el Estado de
Resultados y éste -a su vez- se refleja en el Estado de Evolucién del
Patnmomo Neto, y el resultado final de éste se refleja en el rubro
Patrlmomo Neto del Estado de Situacion Patrimonial. A este instante,
correspondlente al cierre del ejercicio y, obviamente anterior a la
celebracion de l"a Asamblea Ordinaria (o reunién del érgano de
gobierno) que aprobara los estados contables y el proyecto de
distribucién de utilidades, los resultados no son ciertos ni estan
verdaderamente determinados, y, por ende, no estdn asignados. Es
decir, los resultados determinados contablemente, técnicamente no
son tales para la sociedad hasta que el érgano de gobierno no los
aprueba -recién entonces hay balance imputable a la sociedad- y,
aprobados los estados contables, hasta que no se apruebe el proyecto
de distribucién de utilidades (o se formule uno nuevo, una vez
impugnado el propuesto por el 6rgano de administracién), los
resultados tienen la entidad de “no asignados”.- Una vez que el 6rgano
de gobierno aprueba el proyecto de distribucién, entonces si podran
imputarse los mismos y asignarse a las cuentas pertinentes, de manera
tal que si se reservan se mantendra constante e patrimonio neto y si
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se decidiese distribuirse, aumentara el pasivo, disminuyendo el
patrimonio neto. ’

Posterior al breve lapso que va entre la confeccién del estado
contable y la decisién del 6rgano de gobierno de distribuir los resultados
positivos, puede darse que el mismo decida no distribuir los resultados
por diferentes motivos, ya que el mundo de posibilidades no se agota
en constituir reservas, aumentar el capital o distribuir dividendos.
Igualmente los quebrantos pueden imputarse a la cuenta Resultados
No Asignados, pues tampoco seria necesario -por un corto plazo-
compensarlas contra reservas y otras cuentas del patrimonio neto,
incluyendo la reduccién del capital.

Obviamente que al proceder asi el érgano de administracién
presentando “resultados no asignados” a la Asamblea es porque
entiende que no habria necesidad de generar “reservas facultativas”,
cumpliendo con la informacién que las requiere para decisién de la
Asamblea.

5. Razones para la no asignaciéon de los beneficios. Puede ser
parte de una sana politica financiera procurar mantener resultados
positivos en caja para una financiacién a menor tasa que el costo
financiero de mercado. Desde el punto de vista financiero es similar
al procedimiento de capitalizar dividendos, pues declarados los mismos
no se distribuyen en efectivo sino procediendo al aumento de capital.
Este procedimiento implica una incorporacion definitiva al patrimonio
de la sociedad, mientras que la retencién de dividendos a través de
resultados 'no asignados es una forma transitoria, incluso mas
transitoria que la generacién de reservas facultativas.

En relacién a esos supuestos la distribucién de dividendos en
efectivo, no siempre es facilmente realizable, por diversas razones:

a) En primer lugar, por disposiciones estrictamente legales. El
articulo 68 L.S.C., y los articulos 224 y 225 L..S.C. establecen que los
dividendos no pueden ser aprobados ni distribuidos a los socios, sino
por ganancias realizadas y liquidas resultantes de un balance de
ejercicio regularmente confeccionado de acuerdo con la ley, el estatuto
y aprobado por el érgano social competente. De tal manera que el
Estado de Resultados, bien puede estar reflejando utilidades que,
habiendo sido contabilizadas, las mismas no han sido percibidas. Si
bien un criterio de prudencia aconsejaria no contabilizar las
ganancias sino por lo percibido, no menos cierto es que las disposiciones
legales de naturaleza fiscal (art. 18 inciso a, Ley de Impuesto a las



X Congreso Argentino de Derecho Societario,
VI Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa (La Falda, Cordoba, 2007)

VI° Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa 179

Ganancias) obligan a contabilizarlas por el método de lo devengado.
De tal manera que ganancias y ganancias distribuibles no
necesariamente coinciden. Debemos decirlo claramente: las ganancias
devengadas noson ganancias realizadas y liquidas y las exigencias
legales-tributarias exigen que las ganancias se declaren por lo
devengado, de manera que no todas las ganancias que exhibe el
Estado de Resultados son distribuibles (sea por no estar realizadas,
sea por no ser liquidas).

Constatamos asi que a tenor de disposiciones impositivas que
gravan utilidades devengadas, se confeccionan los balances sociales
bajo-los mismos parametros, pues éstos deberian corresponder a
ganancias liquidas y realizadas por la sociedad. La diferencia no . es
menor, pues un balance asi construido acotaria las remuneraciones
del Directorio. Aparece aqui un punto de justificacién a la critica que
formaliza Nissen: que esos resultados son “utilidades diferidas y a
realizar en ejercicios futuros”’. Las normas impositivas no siempre
coinciden con las reglas societarias.

- . b) En segundo lugar, porque las ganancias -en realidad
incrementos patrimoniales- pueden reflejarse en otras cuentas que
no sean liquidas, como seria -por ejemplo- el incremento del plantel
de hacienda por paricién. Esa ganancia debe ser reflejada en el estado
de resultados, y sin embargo no es liquida.
“ ¢) En tercer lugar, porque hay ganancias -en realidad
incrementos patrimoniales- que por su naturaleza no pueden
distribuirse, co[mo por ejemplo la proveniente de revalorizacién del
‘valor de la mercaderia por inflacion (resultados por tenencia de activos
no monetarios expuestos a la inflacién), o por provenir del revalio
" técnico de bienes. Convengamos que estas ganancias adolecen del
mismo problema que el anterior: no son ganancias liquidas, son
incrementos patrimoniales alcanzados por el sistema impositivo, pero
no ganancias liquidas y realizadas y por tanto distribuibles.

d) En cuarto lugar, porque la ganancia realizada y liquida, no
‘'se mantiene en caja o en cuentas bancarias, sino que -principalmente
en un contexto inflacionario- la ganancia liquida se invierte en bienes
que devenguen una renta adicional y/o que no estén expuestos a la
inflacidn, bien sea en inversiones propiamente dichas, o bien en bienes-
de uso o bienes de cambio, normalmente ficilmente liquidables pues
si se lo hiciera en bienes de uso deberian retenerse como reservas
facultativas. Como sea, lo que es liquido se procura -convertir



X Congreso Argentino de Derecho Societario,
VI Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa (La Falda, Cérdoba, 2007)

180 X° Congreso Argentino de Derecho Societario

rapidamente en activos iliquidos. Por lo tanto, en estos casos, para
distribuir dividendos, se debe proceder asi

d.1) A liquidar activos, para distribuir dividendos (suponiendo
que sea en efectivo, ya que hacerlo en acciones requiere una previa
decision de aumento del capital), para lograr efectivo que no se posee.

d.2) A adquirir pasivos para evitar liquidar activos y lograr asi el
efectivo necesario para abonar los dividendos.

Debemos tener presente que el pago de dividendos en efectivo
siempre genera una disminucién del patrimonio neto, con una
contrapartida que se refleja en una disminucién igual del activo; o
en un aumento igual del pasivo; o una combinacién de ambas. De tal
manera que -en cualquier hipétesis- la situacién del socio se refleja
en una pérdida del valor contable de su participacién social, con un
incremento del dinero en efectivo disponible. Una opinién
conservadora llevaria a sostener que la sociedad tiene un capital de
retencién insuficiente, lo que impondria un aumento de capital o la
capitalizacién de los dividendos declarados. Claro que la base del
llamado “capitalismo del pueblo”, motivando la inversién en acciones
es -o era- el dividendo, para mantener el vinculo accionista-sociedad,
.y no el incremento de la participacion que lleva a desprenderse de
ella para disponer de la utilidad.

6. Lo_,s‘ beneficios no distribuidos como fuente de financiacién. El
principal argumento que sostiene como valida la idea de no distribuir
dividendos es que es la mas barata fuente de financiacién de la
sociedad. Incluso simplifica y evita los trdmites juridicos de la
capitalizacién de dlvxdendos y de la generacmn de reservas
facultativas. ‘

En efecto, en la situacion actual de la Republica, las tres formas
mas econdmicas de financiacion son la autofinanciacién mediante
retencion de ganancias, los salarios de los trabajadores y los pequeiios
proveedores de insumos, bienes y servicios Pero ocurre que tanto los
trabajadores como los pequeinios proveedores disponen de acciones
legales tendientes a la tutela de su crédito y, superado un plazo que
no esta determinado, el costo de estos pasivos puede tornarse muy
oneroso. En cambio, el mantenimiento de los resultados en la sociedad
mediando acuerdo de los socios, no genera ningin costo
econémicamente relevante, lo que nos lleva a la afirmacién original:
es la mas barata fuente de financiacién de la sociedad.
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Fourcade ® ha sostenido que es inadmisible esta situacién en
virtud de la cual se retiene la utilidad al socio quien ha dejado su
dividendo depositado en la sociedad, propugnando de esta manera
que si bien pueden mantenerse los resultados no asignados, a fin de
no vulnerar el derecho del socio, deberia reconocérsele un interés
como retribucién. En realidad, frente a este planteo deberiamos
pensar que se trata de un crédito dispuesto por los socios a favor de la
sociedad y deberia contabilizarse de otra forma. Tal enfoque acerca a
la posicion de Nissen.

7. Los beneficios no distribuidos como fondo anticiclico. Por otra
parte, mantener una parte o todas las ganancias del ejercicio como
resultados no asignados puede justificarse cuando la sociedad
desenvuelve su actividad en medio de un contexto de incertidumbre
y con visién de corto plazo generados por la falta de planificacidn,
transparencia y seguridad juridica por parte del Estado. Entonces,
las ganancias no distribuidas sirven como “fondo anticiclico” de rapido
acceso y disponibilidad para los periodos de retraccién de la sociedad
y contra el que se hacen jugar quebrantos futuros, diluyéndolos o
haciendo su impacto sobre el resto del patrimonio neto mucho menor.
La funcidén de las utilidades no distribuidas como fondo anticiclico
permite a la sociedad planificar una mejor estrategia de desarrollo
financiero autosustentable cuando el contexto en que se desempena
sea de incertidumbre o incluso adverso u hostil.

8. Los beneficios no distribuidos y la memoria. AnticipAndonos
a las criticas que se hacen al uso de los Resultados No Asignados,
decimos que no alentamos el ejercicio abusivo de retener ganancias
en la sociedad en perjuicio de accionistas minoritarios que ven
afectado su derecho al dividendo, sino'la decisién racional de mantener
resultados sin asignacién, sin afectarlo a una reserva especifica y sin
aumentar el capital social. Este legitimo derecho de la sociedad de
retener en ciertas condiciones las ganancias no encuentra obstaculo
legal y resulta una herramienta apta para subsanar el problema de
la infracapitalizacién real del ente. El pago del dividendo previo

(6) Fourcade, ob. cit., p. 112.
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asegurar en el patrimonio la existencia del capital como cifra de
retencion -capital que puede ser nominalmente importante-, puede
generar su infrapatrimonializacion para continuar normalmente el
giro-. En tal caso, incluso con capital de poca importancia nominal,
mediante via retencién de utilidades lo convierte en una mera
infracapitalizacién nominal. Por ello, es fundamental que el socio al
que se le va a retener su dividendo eventual en la sociedad debe
estar debidamente informado del sentido y la finalidad de tal decisién,
y cuales son las consecuencias de la misma, como asi también la forma
en que se utilizarid. Lo que se le esta planteando es un sacrificio
econdmico en beneficio de la sociedad -a la postre también de él-, y
para adoptar una decision racionalmente valida se impone la
necesidad de haber debidamente informado el 6rgano de
administracién. Esta informacién debe estar detallada en un
instrumento poco desarrollado del sistema de informacion contable
previsto por la Ley 19.550 y sobre el que no se hace h1ncap1e en la
doctrina nacional: la memoria.

Elarticulo 66 L.S.C. contiene tres incisos que estan directamente

" vinculados con la posicidon que sostenemos. Asi tenemos: el inciso 3
que establece que debe consignarse en la Memoria: ‘Las razones por
las cuales se propone la constitucion de reservas, explicadas clara y
circunstanciadamente: si bien en estricto sentido los resultados no
asignados:no retinen los requisitos de las reservas, en sentido amplio
debemos considerarlas como utilidades reservadas -una de las razones
por no ser liguida, meramente devengada como apunta Nissen-, de
manera que siendo -en definitiva- de la misma naturaleza ambos
conceptos (constitucion de reservas y conservacién de las utilidades
como resultados no asignados), es perfectamente 1égica la idea de
que la memoria debe dar razones claras y circunstanciadas por la
que se propone mantener los beneficios como no asignados.

Si esta analogia no fuese suficiente, el inciso siguiente establece
que en la memoria se deben informar “Las causas, detalladamente
expuestas, por las que se propone el pago de dividendos o la
distribuciéon de ganancias en otra forma que en efectivo”. Ya
explicamos que la rétencién de utilidades en la sociedad se traduce
en un aumento del VPP de la participacién social, con lo que el valor
contable de la accién aumenta, como asi también (de tratarse de una
sociedad cotizada) el valor de cotizacién. Este incremento generado
por el aumento que se produce en el valor de la accién bien puede
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interpretdrse como un dividendo en especie, sea porque de hecho se
distribuye ‘el ’{nayor valor del patrimonio neto distribuyéndose
uniforme y proporcionalmente sobre cada participacion social, o bien
sea porque se considere que el socio tiene un derecho abstracto y
patrimonial al dividendo, con lo que en definitiva también se esta
distribuyendo un derecho creditorio. Como sea que lo interpretemos,
este inciso también avala la idea de que la memoria debe explicar
acabadamente la justificacion de retener los beneficios.

En tercer lugar, el inciso 5 del articulo 66 L.S.C. establece que el
instrumento en cuestién debe contener una “estimacion u orientacién
sobre perspectivas de las futuras operaciones” donde ya hemos
reiterado que establece la Ley de Sociedades Comerciales que esta
contenida la idea de la presentacién de un plan de empresa (en rigor,
toda la Memoria constituye el plan de empresa). Entonces sea que
nos atengamos a los incisos 3 0 al 4 como fundamento para sostener
quela justificacion de retener utilidades esta contenida en la memoria,
debemos decir que este es el sentido y alcance de la decisién: explicar
la estimacién u orientacion sobre perspectivas de las futuras
operaciones. '

= - 9. Resultados no asignados y reservas. La tensién que se produce
entre quienes sostenemos la validez legal del uso de los resultados no
asignados como cuenta del patrimonio neto y quienes ponen reparos
a su empleo, se fundamenta en dos puntos centrales: a) Se vulnera
el mecanismo legalmente previsto para la constitucién de reservas, lo
‘que motiva'que; b) Existiria una violacién al derecho individual del
socio a percibir dividendos. -

La doctrina clasifica a las reservas en Legales (no sblo la que
surge del ler. parrafo del art. 70, sino aquellas reservas que leyes
especiales obliguen a constituir, tal el caso -p.ej.- de la reserva legal
del art. 33 Ley 21.526 de Entidades Financieras), estatutarias (o
contractuales) y facultativas, basicamente siguiendo el criterio de
‘agruparlas segin cual sea la fuente formal de donde emane su
creacién: en las reservas legales la. fuente formal es la ley; en las
estatutarias o contractuales, el instrumento constitutivo es la fuente
formal y en las reservas facultativa, la fuente formal es la voluntad
del érgano de gobierno. '

Enlos casos de las reservas estatutarias y facultativas, en especial
para estas ultimas, rigen las disposiciones del tercer parrafo del citado
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articulo 70 L.S.C., que establece que “En cualquier tipo de sociedad
podran constituirse otras reservas que las legales, siempre que las
mismas sean razonables y respondan a una prudente administracién.
En las sociedades por acciones la decisién para la constituciéon de
estas reservas se adoptard conforme al articulo 244, ultima parte,
cuando su monto exceda del capital y las reservas legales; en las
sociedades de responsabilidad limitada, requiere la mayoria necesaria
para la modificacién del contrato”. Esta disposicién rige tanto para
reservas facultativas como para estatutarias, por cuanto no se
establece la distincion (la ley nos remite a “otras reservas” diferentes
a la reserva legal) y se exigen requisitos especiales: a) Para todas las
sociedades: razonabilidad y prudencia. b) Para las sociedades por
acciones, si su monto supera el capital y las reservas legales, 1a decisién
debera adoptarse con las mayorias agravadas del articulo 244 L.S.C;
¢) Para las sociedades de responsabilidad limitada, las mayorias
necesarias para la modificacién del contrato. :

En el caso puntual de las sociedades por acciones, es valido reiterar
que, en la memoria, al proponer el directorio la constitucién de
reservas, debe justificarlo clara y circunstanciadamente.

Queda claro que constituir reservas es una decisién
extraordinaria. Incluso para las sociedades anénimas, resultando que:
si la constitucion de reservas no supera el tope, la decisién la adoptara
la asamblea extraordinaria mediante las mayorias normales, mientras
que si supera el tope (el capital y las reservas legales), entonces se
requieren las mayorias agravadas del art. 244 L.S.C..

Por lo tanto, una vez aprobados los estados contables, si el proyecto
de distribucién de utilidades presentado por el Directorio prevé la
constitucién de reservas, la asamblea ordinaria no podra tomar
decisiones al respecto y sélo podra solicitar que se convoque -por los
mecanismos pertinentes- a la asamblea extraordinaria para que
apruebe la constitucidn de reservas. La unica opcidén logica y valida
es que, mientras tanto, los resultados mantengan el estatus de “no
distribuidos” o “no asignados” hasta que la asamblea extraordinaria
apruebe la constitucion de las reservas.

. En la hipétesis citada, cabe preguntar ;Qué ocurriria si la
asamblea ordinaria aprueba los estados de resultados y consiente en
no distribuir la ganancia, y la asamblea extraordinaria no aprueba
la constitucion de reservas? Pues, como ambas decisiones son vélidas
y no son incompatibles, pues las utilidades quedaran alli: no asignadas.
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“ Es advertible que la Ley de Sociedades ha puesto trabas a la
conistitucion de reservas, en proteccion al derecho al dividendo del-
socio. Cualquiéra fuese la justificacién, lo real es que el mecanismo
de constitucién de reservas es complicado y requiere que la Asamblea
Extraordinaria se expida sobre su validez. Esto, en contrapartida,
conspira contra la posibilidad del ente de “blindar” el patrimonio neto
evitando la infracapitalizacion real del ente. Es llamativo que un
aumento del capital hasta su quintuplo puede ser dejado en manos

"de la 'asamblea ordinaria, si asi lo previera el estatuto, y en las
sociedades cotizadas, la decision del aumento siempre es potestad de
la asamblea ordinaria, mientras que la posibilidad de constituir
reservas siempre sera de competencia exclusiva de la asamblea
extraordinaria y con mayorias agravadas cuando su monto supere el
tope legal.

Asi las cosas, las posibilidades de robustecer el patrimonio neto se
ve doblemente dificultada: por una parte, porque mediante la retenciéon
de utilidades por parte del ente, la fuente legitima de recursos
financieros del ente para tal fin, a través de la constitucién de reservas
es un mecanismo complejo que puede extenderse demasiado en el tiempo

. (lentitud) y es relativamente oneroso; por la otra, porque -de no existir
reservas por falta de acuerdo, y no existir resultados no asignados- el
aumento del patrimonio neto sélo podria darse via el aumento del
capital, mediante aportaciones de los socios o capitalizacién de pasivo.

La idea que subyace en este trabajo es que el ente societario debe, en

Io posible, obtemler su financiacién y recursos de la generacién de

ganancias y su retencién dentro del patrimonio.

La decisién de no distribuir o no asignar ganancias, en cambio, y
en tanto se trate de una decisién racional, informada y deliberada de
los socios, es snnple dlrecta y logra los mlsmos resultados.

10. Resultados no aszgnados yel derecho del socio al dividendo.
Este es el punto que impone més prudencia en el uso de la cuenta
resultados no asignados y justifica cuestionamientos. Con el sistema
propuesto, el socio disconforme puede atacar la resolucién por no
corresponder a criterios de razonabilidad y “respondan a una prudente
administracién” (art. 70 L..S.C.) o no hayan sido claramente expuestas
en la Memoria (art.68 L.S.C.). :

Fuera de ese marco la decisién mayoritaria de retener las utilidades
sin destino especifico dentro de la sociedad, vulnera el interés del
minoritario a percibir el dividendo, perjudicandolo.
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Esto ocurrira no sblo cuando se trate de una conducta reiterada
a lo largo del tiempo, sino cuando carezca de una justificacién
suficiente y razonable, que convierta el sistema en ilegal al mermar
1nJust1ﬁcadamente los resultados a d1str1bu1r entre los socios, de lo
que no es la Yinica manera..

Esa conducta ilegal se perfila mas claramente cuando sin
informacién y sin tratamiento especifico se generan resultados no
asignados que posibilitan honorarios abultados al Directorio, ante lo
cual se perfila una vulneracién al derecho individual 1nderogable al
dividendo.

Como se advertira la razonabilidad es lo que permite encontrar
el punto de contacto entre el uso a veces injustificado de esa cuenta
que conlleva a su calificacion de ilegalidad y la utilizacién legal de la
misma para el financiamiento de la sociedad, y acerca al encuentro
doctrinario.





