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(1) Por todos: Garrigues, Joaquin, “Teoria general de las soc1edades
mercantiles”, Revista de Derecho Mercantil; Madrid; N° 131, p. 7 y ss.;
complementa con acierto Le Pera el distracto verificado en la calidad de
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inteligencia cualquier previsién -o ambigiiedad- en contrario. El
corporativismo se enraiza -y sostiene- pretendiendo los recursos
tendientes al logro de un fin determinado. Por ende, necesaria y
excluyentemente, el capital social es al objeto social, lo que el
ser al deber ser ?,

accionista y administrador: “Tomando el caso ejemplificativo de las sociedades
anénimas o por acciones (...) que tuvieron un nacimiento y evolucién peculiar,
comtienzan a ser descriptas como una simple asociacién de capitales para una
empresa determinada, cuya administracién y gobierno estaba en manos de los
accionistas (los suministradores del capital asociado), entre quienes se distribuia
larenta o utilidad de la gestién (en tanto estructura de responde) a una situacion
relativamente primaria o inicial del proceso de concentracién del capital, no ha
desaparecido totalmente en el mundo contempordneo, pero es dudoso si continua
siendo la apropiada para el mayor numero de casos de las sociedades por acciones
existentes” (Le Pera, Sergio, Cuestiones de derecho comercial moderno, Astrea, Bs.
As., 1979; reimpresion, p. 133 y ss.). No es ajeno a este pensamiento Drucker:
“En lugar del capitalista de la vieja escuela, en los paises desarrollados son los
fondos de pensiones los que, en forma creciente, controlan la prouvisién y asignacion
del dinero. En Estados Unidos, en 1992, estos fondos reunian la mitad del
capital en acciones de las empresas de mayor tamano del pais y
controlaban casi el mismo porcentaje de la deuda fija de esas mismas
empresas. Los propietarios beneficiarios de los fondos de pensiones son,
por supuegto, los empleados del pais. Si el socialismo se define, como lo

. hizo Marx, como la, propiedad de los medios de produccién por parte de
los trabajadores, entonces Estados Unidos se ha convertido en el pais’
mas “socialista” que existe, al tiempo que sigue siendo también el mas
“capitalista”. Los fondos de pensiones son gestionados por una nueva raza de
capitalistas, los anénimos y desconocidos empleados asalariados, los analistas de
inversiones de fondos-de pensiones y los directores de cartera. Pero hay algo
igualmente importante: él recurso real que controla todo, el “factor de produccién”
absolutamente dectsivo, ha dejado de ser el capital, o el suelo o la mano de obra;
ahora es el saber. En lugar de capitalistas y proletarios, las clases de la sociedad
postcapitalista son los trabajadores del saber y los trabajadores de los servicios”
conf.: Drucker, Peter F., La sociedad postcapitalista, Sudamericana, Bs. As., 1993,
p 12y ss; a cuya lectura remitimos por interesantisimos aportes, que se verifican
-asimismo y entre otros- en: Tofler, Heidi & Alvin; La sociedad del conocimiento
en La tercera ola, Plaza Janés, Epoca, Barcelona, 1985.

(2) En este aspecto, hacemos nuestras las ideas de Mufoz al referir la
concepcidn socioldgica del derecho comercial cuando apunta que “Los socidlogos
relativizan el derecho comercial a situaciones sociales, con mayor o menor intensidad
y extensién. El concepto sociolégico del derecho comercial podria
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Las condiciones coyunturales imperantes en el pais dan por tierra
con la ansiada estabilidad de los agentes econémicos, cuya aspiracidén
coronase la cristalizacion de los resultados de éstos mediante ley @,
erradicando -contundentemente a su corolario- cuanto tuviera en
vista el- leglslador en otra disposicidén de similar jerarquia ®. La
imposibilidad de actualizar, indexar o repotenciar contratos, deudas
y resultados dé ejercicio -entre otras cuestiones ©®- y la pseudos
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formularse afirmando que el ordenamiento juridico mercantil es
una forma de ser, y no de deber ser; inmanencia de la realidad social
presente , y no resultado del pasado, identificéndose para la mayoria
con situaciones y relaciones econémicas, como en general para todo el
ambito juridico, el Estado y la sociedad puede verse en Hegel (Grumdlinien der
philosofie des rechis) Stein (Geschichte der sozialen bewegung in Frankreicht) Bradke
(Die geselL.S.C.haftslhere von K. Rodbertus) etc.. (conf.: Mufioz, Luis, El derecho
comercial en sentido objetivo, Abad, Bs. As., 1963, p. 19).

(3) Véase nota 5.

(4) Nos referimos, naturalmente; a la ley de sociedades comerciales
(L.S.C.) 19.550 particularmente articulo 62 in fine “ajuste”: «Los estados conta-
bles correspondientes a ejercicios completos o periodos intermedios dentro de un
mismo ejercicio, deberdn confeccionarse en moneda constante. El fenémeno in-
flacionario obligé, para dar veracidad de los estados contables, a la
reforma consagrada por la ley 22.903 (ario 1983), que impuso el deber de
confeccionarlos !estados contables en moneda constante (art. 62, L.S.C.).
Nacié asi la cuenta “Ajuste integral del capital” que representaba la
actualizacion, ario por afio, de la cifra historica del capital nominal.
Juntamente con el capital, en la exposicion contable, la cifra se incluye
bajo la denominacion de “aportes de los socios”, dando ast una visién
mas real del capital nominal que, de otra manera, en nuestro pais, ofrecia
un monto ridiculo, a veces imposible de reproducr.r en los sucesivos
cambios de nuestro signo monetario. Prontamente los organismos de control,
y en especial la Comisién Nacional de Valores, reglamentaron en sus respectivos
- dmbitos los efectos de esta novedosa situacién” RG CNV 195/92; RG CNV 290/
97) por todos y con interesantisimas citas: Araya, Miguel C.; op. cit, p. 223 y ss..
Destacamos que ello es, en esenc1a, parte neuralglca del entramado de la
presente ponencia. .

(6) Por imperio de la llamada ley de Convertlbxhdad el Decreto PEN
316/95 y la ley nacional de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario
25.561 (puede consultarse extenso estudio comparativo de Roitman, Horacio en:
De la Documentacion y de la Contabilidad; secc. IX; punto 11, p. 36 y ss.; analisis
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inmutabilidad consecuente ©, se enerva como causal de adecuacién

del articulo 62 de la Ley de Sociedades Comerciales, Comentada y Anotada, t. II,
Bs. As.,, La Ley, 2006. Interesante enfoque puede verse en Escandel Ley de
convertibilidad y sociedades comerciales; Escandel, José, en Cuestiones actuales de
derecho soctetarto, Instituto de Derecho Comercial de 1la Universidad Notarial
Argentina (UNA); La Plata; 1992; reunién ntimero 5 del 09/06/92, p. 27 y ss..

(6) R. (FACPCE) 287 - 5/12/2003 “Ajuste por inflacién. Se
discontinia su aplicacion” Visto: Que el articulo 62 de la Ley 19550 establece
que los estados contables deberdn presentarse en moneda constante. Que la seccion
“3.1 Expresién en moneda homogénea” de la segunda parte de la Resolucién Técnica
17 “Normas Contables Profesionales: Desarrollo de cuestiones de aplicacién
general” establece que los estados contables expresados en moneda homogénea
cumplen con el requisito exigido por el articulo 62 ut supray que en un contexto de
estabilidad monetaria se utilizard como moneda homogénea a la moneda nominal.
Que la seccion citada, en su cuarto pdrrafo, prevé que esta Federacién evaluard en
forma permanente la existencia o no de un contexto de inflacién o deflacién en el
pais, considerando la ocurrencia de los hechos enumerados en dicho pdrrafo; y
CONSIDERANDO: Que el Director General del CECyT ha informado a esta junta de
Gobierno que la CENCyA ha evaluado los hechos previstos en la seccién 3.1 de la
resolucién técnica 17. Que en esa evaluacién se ha concluido que algunos de los
indicadores sefialados en el apartado mencionado se han cumplido total o
parcialinente y otros no. Que, pese a ello, desde el mes de septiembre de 2002 y
hasta septiembre de 2003, la medicién de cambio en el nivel general de precios que
se realiza en Argentina, a través del indice de precios internos al por mayor (IPIM),
ha mostradowna deflacion menor al tres por ciento en todo ese periodo. Que, por
tal razén, no puede concluirse que existe un contexto de inflacién o deflacién en el .
pais; y Que, por el periodo de inflacidn o deflacién, debe considerarse lo establecido
porel capitulo 7 “Desuviaciones aceptables y significacién” de la resolucién técnica
16. Por todo ello: La dJunta de Gobierno de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas RESUELVE: Art. 1° - En relacién con el
apartado 3.1 “Expresién en. moneda homogénea” de la segunda parte de la resolucion
técnica 17 “Normas Contables Profesionales: Desarrollo de cuestiones de aplicacién
general”esta Federacion establece, y hasta tanto no se expida nuevamente al respecto,
que con efecto a partir del 1/10/2003, se considera que no existe un contexto de
inflacién o deflacion en el pais. Art. 2° - Descontinuar el ajuste para reflejar las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda a partir del 1/10/ 2003, declarando
como dltimo dia del periodo con contexto de inflacién o deflacién al 30 de septiembre
de 2003. En consecuenctia corresponde reexpresar hasta esa fecha la informacién
contable, considerando al efecto lo establecido por el capitulo 7 “Desviaciones
aceptables y significacién”de la resolucién técnica 16. Art. 3°- De forma. (Errepar,
Separatas de Legislacién, Resoluciones Técnicas 4 a 23 Federacién Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas - Versién 2.0 - incluye
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escalonada’.y/o:de redeterminacién en aquéllos ”, en tanto éstos
subsisten ® manifiestamente vulnerados ® ante el demoniaco efecto

resoluclones (FACPCE) 315/2005, 323/2005 y 324/2005; Errepar, Bs. As., 2006,
p. 330y ss ‘No vamos a expedirnos en torno a la potestad cuyo imperio “deroga
la aphcacmn de una norma de superior jerarquia, pero sin duda Kelsen tendria
mucho q que opinar al respecto (véase: Kelsen, Hans; Teoria pura del derecho, 1*
ed.en espanol Universidad Auténoma de México; México 1979. Otra dificultad
adicional se plantea respecto de la A.F.I.P. y deriva del criterio con que se conta-
bmzan 1as diferentes partidas del balance al comienzo del ejercicio y aquellas
resultantes al concluir el mismo periodo por efecto del ajuste por inflaciéon del
que seé. mguen ganancias de sociedades nominalmente exageradas (cuando) en
realzdad hasta acusaban pérdidas” Estamos a la espera del pronunciamiento -
incidental- de la C.S.J.N. que permita arrojar luz sobre la cuestidén, aunque todo
hace suponer que lo hari a favor del fisco (véase: Schindel, Angel, “Desafios ante
las distorsiones que genera la volatilidad de la moneda argentina”; en Rev.
Impuestos 2002-A-138; citado por Roitman, H., op. cit,, t. I, p. 36).

- (7) A nadie escapa que, los- mterlocutores mercantlles arbitramos las
prewsmnes contractuales que Juzgamos suﬁc1entes con el prop051to de morigerar
los efectos disvaliosos que se snguen para los agentes econémicos del efecto
1nﬂac1onar10 ponderando, convementemente vanables -explicitas u implicitas-
que lo atenuen a su consecuencia. |

% " (8) Qulza por imperio del llamado orden pubhco economwo ”al que alude
Verén (Verén, Victor Alberto; Nueva empresa y derecho societario, Astrea Bs.
As., 1996 p. 95 y ss.). Muy interesante resulta en esta, linea, el aporte de
Munoz “Los acontecimientos econémicos que engendran lal lamada experiencia
economzca y los pru&czpzos ¥ leyes econdmicos ofrecen superlatz vo interés al jurista
yde, ello sé han ocupado muchos autores (...) Convnene, pues, teneren cuenta la
daferencza que existe entre lo juridico y lo econémico y de ello se ha ocupado con
sirigular acierto Stammler ( Wirtschaft und Recht). El derecho, fendmeno social y
eSpontaneo, o si se prefiere natural y de civilizacién, es un.instrumento necesario,
eﬁcaz en el tiempo pues postbilita el establecimiento y la saluaguardm del orden
socwl ¥ la consecucién de los fines humanos. tutelando intereses mediante un
QCdenamzento Jjuridico, ordenamiento queno es otra cosa que el conjunto orgdnico
u organizado de normas puestas -actividad nomotética- consciente e
intencionalmente por voluntad auténoma superior objetivada -voluntad
nomotética- dirigida a la voluntad de los hombres, lo. que supone que el legislador
puede establecer o no las normas, y se habla de arbitrio del legislador, mientras
que en el ambito econémico en el que priva lo hedonistico, las leyes de la economia
no necesitan ser estatuidas pues son inflexibles e inmutables aunque no sean leyes
fisicas” (conf.: Mufioz, Luis, op. cit., p. 46 y ss.).

(9) De ello, puede recabarse el interesante y novedoso aporte que efectiia
Stordeur Eduardo (h) en Infracapitalizacién societaria: la eliminacién de la

»
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inflacionario ®9, que es -asimismo- “vulnerado” V. Asi, la

funcién empresarial; en Revista de Derecho Comercial y de las Obligaciones; N°
220 -septiembre/octubre 2006- Bs. As., Lexis-Nexis, p. 337 y ss..

(10)Se juzgd que bastaria supeditar el hecho inflacionario a un criterio
objetivo seguido de reglas particulares uniformes emanadas de los peritos en la
materia asi, con referencia al articulo 62 de 1a L.S.C,, se lee en su Exposicion de
Motivos: “En el iiltimo pdrrafo se procura superar el concepto aritmético formal
del balance de ejercicio a los correspondientes a periodos intermedios dentro de un
mismo ejercicio, basados en el criterio histérico, estableciendo que deberdn expre-
sarse en moneda constante, tal como acaece en ciertos sectores de la actividad
empresaria. Con ello, ademds de cumplirse el objetivo precedentemente senialado,
existird uniformidad respecto de la forma de presentacién de los estados contables,
lo que en todo caso merecerd regulaciones legales particularizadas o
especiales”, hecho que, como resulta de nota 6, dista mucho de coronar las
aspiraciones tenidas en vista por el legislador.

(11)Sin perjuicio de ser de publico conocimiento, La Nac1on destaca, por
todos: “Los Analistas Calculan la Inflacién Real: tras la fuerte manipulacién del
indice de precios minoristas por parte del gobierno, se produjo una amplia
brecha entre lo que informa el INDEC y las mediciones privadas, que
duplican la estimacion oficial”. Véase: Economia y Negocios; Seccién 2°, Bs.
As., domingo 15 de julio de 2007, pigina 1 y ss., para abundar luego en su
Editorial del 8 de agosto del 2007: “INDEC: la vergiienza continia” (...) las
autoridades nacionales han decidido que los guarismos de inflacién deben ser
aquellos que satisfagan sus necesidades politicas. (...) Frente a esa situacién, la
angustia oﬁcnal por la po&bthdad de que la deuda piiblica ajustada por el aumen-
to de precios siguiera expandiéndose, de cara a un afio electoral, habilité desde
comienzos de este afio cualquier mecanismo que garantizara el indice deseado. El
Indec fue, entonces, victima dela aceidn oficial. (...) la reaccién y resistencia espe-
rada de los técnicos responsables no se hizo esperar, pero fue contrarrestada por el
Gobierno con el desplazamiento de los funcionarios que se negaron a entregar esa
informacién reservada o a manipulear'los datos. (...) Es necesario, ademds, que se
normalice el funcionamiento del organismo a la mayor brevedad. El dario causado
porla manipulacién en los diferentes indices es inmenso. Se pretende engaiiarala

poblacién con datos falsos o artificialmente creados. Se obuvia la funcién de alto
valor social que tiene el Indec y se alteran relaciones contractuales y ajustes de
titulos priblicos, destruyendo la confianza, incrementando la inseguridad y des-
alentando la inversién”. Asimismo, destaca Giarrizzo: “Lag historia inflacionaria
deja motivos suficientes para preocuparse y exigir responsabilidad y transparen-
cia al gobierno. El piiblico estd atento al rumbo de los precios porque le teme,
porque sabe que la inflacién puede doblegar la solvencia macro y ser disparador de
una nueva crisis. Con la manipulacién del INDEC se estdan deteriorando
las expectativas y sembrando innecesariamente las sospechas de estar
ocultando las semillas de una crisis ;a que economista no le preguntaron en
las iiltimas semanas si hay en puerta una nueva crisis? No tiene sentido desafiar
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correspondencia minima seguida de la equivalencia capital:social 4®
/patrimonio !¥ neto fundada en el principio de realidad *9 econémica
del ente ™ -principio contable rector y garantista *® . subyace ante

N |
con la irnprudencia las profecias autocumplidas, que una vez que comienzan a
rodar, no sabemos donde se detendrdan” (Giarrizzo, Victoria, “La inflacién esti
provocando un ruido peligroso” en El Economista, 10/08/2007, p. 8). Comparese
con nota 17, particularmente in fine.

% -+ (12)Cuya génesis se pondera -fundamentalmente- en torno de la funcién
de garantia que representa: “De todas estas funciones, la de garantia frente a los.
acreedores es la que asume el papel mas destacado pudiendo sostenerse que el
capital sirve de instrumento de garantia que compensa a los acreedores
dela exoneracion de responsabilidad de que gozan los patrimonios
personales de cada unos de los socios, en especial en las sociedades anénimas
y de responsabilidad limitada”. Conf.: Nissen, Ricardo Augusto; Curso de derecho
societario, 2° ed. actualizada y ampliada, Ad-Hoc, Bs. As., 2006, p. 389 y ss..

- « . (13)“Patrimonio y capital son dos conceptos que no deben confundirse ni
usarse indistintamente pues (...) su significado es bien diverso. La importancia de
esta distincién esta dada por el distinto rol que han de jugar estos conceptos en la

- vida societaria. Vemos una especml preocupacioén del legislador al regular este tema
en la Ley, debido a la trascendencia que reviste en las sociedades en materia de
credztos relaciones entre los socios y con terceros, mﬂuencm en el campo econémico y
jundtco, etc.. No podria ser de otro modo ya que los aspectos serialados
trdsclenden el interés particular de los mteresados (socios y terceros) para
reﬂejar su dinémica sobre la economm general Es manzfestacwn de esta
mqutetud legislativa la intangibilidad del cqual (..)sin perjuzcw de ello, otras
precauciones adoptaﬂas por la Ley marcan esa tendencz,a al regular detalladamente
lo relativo al régimen de capital de las sociedades comerciales” (Conf. Zaldivar,
E}nr;que Manévil, Rafael M.; Ragazzi, Guillermo E:; :Rovira, Alfredo L.; San Mill4n,
Carlos; Cuadernos de derecho societario.- vol. I - Aspectos Juridicos generqles; Capitulo
V Patrimonio y capital social; Abeledo-Perrot, Bs. As., 1980, p. 203 y ss.).

(14)También llamado en doctrina “de integridad”: .. v

(15)Que hoy reclama, asimismo, mayor grado de informacién, como
verifican con acierto: Arreghini, Hugo R.; en Un mares mas racional para la
informacién contable externa; en Errepar Profesional & Empresaria - D&G; tomo
VIII- N° 90-marzo 2007, Bs. As., p. 207 y ss. y Wainstein, Mario y Casal, Armando
M.; en El informe del auditor sobre el cumplimiento con las normas internacionales
deinformactén financieray las normas contables nacionales; en Errepar Profesional
& Empresaria - D&G; tomo VIII- N° 94-julio 2007, Bs. As., p. 647 y ss..

A (16)En virtud de adquirir “... una significacion trascendental porque es el
que determina la veracidad de la respuesta frente al acreedor y (...) solamente su
exactitud y acierto explican que éste acreedor no pueda agredir la res-
bonsabilidad individual del socio en la figura de la sociedad anénima
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ésta perspectiva, desdibujandose *? categéricamente @®. Similar cmt1ca11
1

1
(enervandose primordialmente cuil) una cifra de retencién que determina la i
responsabilidad del ente frente a los acreedores...”, conf.: Dasso, Ariel Angel 'y
Dasso, Ariel Gustavo; El capital minimo en la sociedad anénima, en Derecho 3
Societario y de la Empresa, t. [II; en Congreso Iberoamericano de Dérecho ‘1
Societario y de la Empresa - V Congreso de Derecho Societario - Huerta ]
Grande, Cordoba, p. 159 y ss.. i

(17)Nosotros hemos abogado -a fin de pahar esos efectos- desde antano
(véase, entre otros: Mangold Moro, Federico Juan Manuel, “Las operaciones de
portage, los calls, los puts, los barters, las contingencias contables y las espera-
da transparencia en los mercados de capitales (estado contables - normas técni-
cas)’, en Empresay Mercosur - Integracién, sociedades y concursos; Blanco, Agustin

Justo y Richard, Efrain (directores); IV Jornadas de Institutos de Derecho Co-
mercial, Ad-Hoc; Jornadas y Congresos I, Bs. As., 1996, p. 257 y ss.; “Reflexiones
en torno a los instrumentos financieros derivados y la idoneidad de las normas
contables tradicionales para su publicidad”, ponencia presentada a considera-
cion de las Jornadas internacionales de Derecho Comercial, Segundo encuentro
Uruguayo-Argentino de Institutos de derecho Comercial, Colonia del Sacra-
mento; Bastién del Carmen, Repiblica Oriental del Uruguay; 1 a 3 de mayo de
1997, Ad Hoc, Bs. As., 1997; y “Apostillas en toro al moderno derecho corporati-
vo. Lineamientos de transparencia y mercados de capitales”; en Derecho
Societario Argentino e Iberoamericano; VI Congreso Argentino de Derecho
Societario y IT Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y del a Empresa,
Ad Hoe, t. IV, Bs. As., 1996, p. 89 y ss); situacién que, desde hace un tiempo,
rescata la legislacion por impulso de la doctrina y el imperio de los hechos. Asi,
afirma Fowler Newton, con la autoridad que lo caracteriza: Para que los usua-
rios de los estados contables (estados financieros) puedan confiar en estos a la hora
de tomar sus decisiones econémicas, es imprescindible que las normas contables
(NC) empleadas para 'su preparacién: a) sean de alta calidad y b)resulien de un

proceso transparente (...) Por otra parte, la transparencia ayuda a la obtencién de

NC de calidad.(...) A nuestro juicio, la transparencia en el dictado de NC depende,

principalmente, de (...) L.su independencia; 2. su integracion (...) La transparencia

se logra casi autemdticamente cuando una entidad: a )ha adoptado la politica de
adoptar NC propuestas por otra y b) la aplica.sin excepciones y coherentemente a
lo largo del tiempo.(...) Para los restantes casos se requiere, opinamos, el cumpli-
miento de ciertos requisitos {...) de modo que: a) la actuacion del organismo que

propone, evaliia o emite NC sea transparente, b)este hecho sea reconocido por los
usuarios de los estados contables que se confeccionen sobre la base de ellas. (...)

También deberia la influencia de los gobiernos, pues estos son manejados por
politicos que, en muchos casos: @) dan prioridad a sus intereses particulares por
sobre las necestdades del piblico, b) estdn interesados en que determinadas reali-
dades no se conozcan o queden distmuladas en los estados contables (por ejemplo,



VI° Congreso [beroamericano de Derecho Societario y de la Empresa 319.

recibe el concepto de capital social, méxime en tanto resulte

un gobierno podria prohibir la realizacién de ajustes contables por inflacién para
que las empresa informen mejores resultados y las autoridades puedan argumen-
tar que ellas son “rentables”)...) Hay, por supuesto, excepciones dignas de ser
imitadas, como las tres que resumimos seguidamente. En los Estados Unidos, la
ley “Sarbanes Oxley” de 2002 admite que la “Securities and Exchange Comisién”
(SEC, Comisién de Valores e Intercambio) adopte NC emitidas por otro organis-
mo, siempre que éste reitna una serte de condiciones, entre las que figura su consti-
tucién como entidad privada. En virtud de esta norma legal, la “Financial
Accounting Standards Board” (FASB, Juntas de Normas de Contabilidad Finan-
ciera) solicitd y obtuvo (en 2003) la asignacién del papel de ese organismo privado:
Antes de la sancién de la ley, la SEC ya descansaba en el trabajo de la FASB. En
el mismo pais, las NC para entidades gubernamentales no federales son emitidas
por la “Governmental Accounting Standards Borrad” (GASB, Junta de Normas de
Contabilidad Gubernamental), que es una organizacién del sector privado que
depende de la misma fundacién que la FASB (“Financial Accounting Foundation”
- Fundacién de Contabilidad Financiera). (...) La unién Europea sigue la politica
de adoptar los pronunciamientos sobre NC emanados de la IASB, previa obten-
cién de asesoramiento sobre el tema de una comision propiay del EFRAG (“European
Financial Reporting Advisory Group” - Grupo Asesor Europeo sobre Informacién
Financiera, solamente una vez la UE rechaz6 un pronunciamiento de la IASB).
Frente a las particularidades de nuestro sistema organizativo de gobierno (esto
és, la existencia de un estado confederativo cuyas provincias retienen -para si-
todos los poderes que no hubieren delegado expresamente a la Nacién (entre
otros, se ha delegado el dictado de los cédigos de fondo y su leyes complementarias,
conf.: CN 1994, arts. 75 inc. 12; 121 y 129)- entre los cuales se enumeran las
potestades de fiscalizacién sobre los entes domiciados en sus jurisdicciones-
coincidimos con el autor, en que los fines tenidos én mira por el legislador -véase
Néta 10- alcanzarian su meta -en el contexto actual en que pareciera poder
modificarse merced a un convenio con el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), en el marco de un programa del Fondo Multilateral de Inversiones
(FOMIN) que incluye la financiacién de proyectos de acercamiento a las normas
internacionales de contabilidad y auditoria. Sin embargo no tenemos noticias
de que hasta abril de 2007 se haya producido avance alguno en este sentido y el
- plan de accién de grupos del FOMIN sobre el Fomento de la competitividad
mediante las normas internacionales de contabilidad y auditoria no informa de
ningin proyecto vigente referido a la Argentina. Solo indica, en su parrafo 2.4,
que nuestro pais ha solicitado el apoyo del BID. con destino a proyectos
relacionados con las normas de contabilidad- en'tanto “.. a) se establezca un
nuevo organismo que: 1) sea financiado principalmente por los usuarios y emiso-
res de estados contables, por ser los principales beneficiarios de la existencia de NC
de calidad y porque nada justifica que el costo de desarrollo de las NC sea afronta-
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evidentemente ajeno *® al giro del negocio ®” que se pretende @V

do por los auditores de estados contables, por los CPCE (Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas) o por la FACPCE (Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas); b) emita NC; 3)cumpla con todas las
condiciones que aseguren la transparencia y calidad de su trabajo; b) la FACPCE
y los CPCE opinen sobre los borradores de NC que el nuevo organismo proponga -
los que asi lo prefiriesen podrian opinar a través de la FACPCE- ¢) los entes
nacionales y provinciales de control tomen el compromiso de requerir que los esta-
dos contables de las entidades que ellos fiscalizan se preparen utilizando las NC
elaboradas per el nueve organismo (con lo que les darian el cardcter de NCL
(Normas Contables Legales); d) los CPCE se comprometan a dar a'esa mismas
NC el cardcter de NCP (Normas Contables Profesionales). De este modo: a) se
eliminaria o reduciria la brecha que hoy existe entre las NCP y las NCL; b) se
eliminarian las diferencias entre las NC provinciales; c¢) se reducirian los costos de
la FACPCE, ya que opinar sobre los proyectos del nuevo organismo demandaria
menos esfuerzo que elaborar propuestas propias de NC. (conf. Fowler Newton,
Enrique, “La transparencia en la emisién de normas contables: el caso argenti-
na”; en Errepar Profesional & Empresaria “D&G”; Agosto 2007, t. VIII; N° 95, p.
755 y ss.). Ello, naturalmente, sin dejar de tener en vista la necesidad de
implementar idénticos recaudos registrales en los paises del Mercosur -confor-
me se plantee su desenvolvimiento ulterior- (asi: Ferrero de Azar, Ana Maria;
en “Adecuacion de los registros mercantiles provinciales a las necesidades del
Mercosur”,'en VII Congreso Argentino de Derecho Societario y I11 Congreso Ibero-
americano de Derecho Socigtario y de la Empresa; UADE-CSA, t. IV, Bs. As,,
1998, p. 61 yuss.). . -

(18) “El derecho vivido ha postergado la exigencia de la realidad del capital
social, de manera que, la desnaturalizacién del mismo hace que la practica cotidiana
lo sustituya por la exigencia del balance veraz y de las garantias personales”. Dasso
& Dasso, op. cit., p. 159. Interesados sobre tltimas tendencias en la materia,
pueden cotejar el reciente trabajo de Belluscio, Augusto C., “El nuevo derecho
francés de las garantias”; J.A. Doctrina, Bs. As., 4/04/2007, 2007 -1I, p. 3y ss..

(19)Dentro de las funciones de garantia; organizativa y de productividad
-que destaca Araya (op. cit.) se debe una necesaria e indelegable correspondencia
entre el “... conjunto de medios patrimoniales aportados por los socios, valorables
objetivamente, destinados a facilitar la capacidad productiva de la empresa -y
permitirle periédicamente la distribucién de utilidades...” - vale decir su capi-
tal- y el fin tenido en miras al concebirla -esto es €l objeto- toda vez que aquel ©
... es el instrumento que permitira a la sociedad actuar su objeto y alcanzar sus
fines” (conf.: Araya, M.C., op. cit., p. 221 y ss.).

(20)En el contexto actual de nuestro derecho positivo vigente en materia
de sociedades comerciales, éste se interrelaciona con “.. la capacidad de la
persona colectiva (comportando) un limite a la esfera del poder de los érganos -sin
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-“objeto’ @- con la consecuente responsabilidad subyacente de los

perjuicio de la delimitacién preventiva y abstracta que la ley hace de sus competen-
cias- (..:) esta necesidad de interpretar el objeto social se presenta como potencial-
mente necesaria en atencién a las facultades representativas del administrador o
del representante, en los términos del art. 58 de la ley 19.550y en la necesidad de
establecer su extraneidad respecto del objeto social descrito en el contrato, cuanto
también -por no citar sino algunos supuestos- en-que medida se ha dado el “cambio
fundamental” que menta la iltima parte del art. 244 de la ley citada y también
para precisar si fos administradores han incurrido en desviacién en el empleo del
patrimonio social, fuera del marco circunscrito del objeto” (Fargosi, Horacio P.;
Estudios de derecho societario; Abaco de Rodolfo Depalma, Bs. As., 1978, p. 37y
38) dado que, los actos -de las personas juridicas- se reputan tales en la medida
“.. que no excedan los limites de su ministerio. En lo que excedieren, solo produci-
rdn efecto respecto de los mandatarios” (C.C..art. 36 y cctes.) distingo éste que
justifica, per se y categoéricamente, la previsién del art. 39 del referido cuerpo
normativo.

(21)A nadie escapala subsistencia actual del proclaro criterio evidenciado
por el Dr. Butty -a su paso por el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo
Comercial de Registro de la Capital,Federal, en 1980- en el recordado caso
“Veca,Sociedad de Responsabilidad limitada”.

~« (22)El objeto debe ser necesariamente posible -como todo acto juridico
(CC; articulo 953) ademas de preciso y determinado (L.S.C.; articulo 11, inc. 3°)
toda, vez que si es de imposible cumplimiento -ab. initio- la existencia de la
sociedad misma, es nula (CC; articulo 953; in fine) en tanto si la referida
imposibilidad es sobrev1v1ente nos encontraremos ante una causal de disolucién
.(L.S.C.; articulo 94 inc. 4°) ;Qué hay de los supuestos seguidos de la vida social,
no extrema (nacimiento y/o disolucién)? jno deberiamos contemplarlos con mayor
. grado de diligencia como correspondencia entre-el fin propuesto y el medio
empleado! jaqui' estamos cuestionando la permanencia de viejos postulados!
Referiria Holmes: “Es indignante que no pueda fundarse una regla de derecho en
nada mejor que en el hecho de haber sido establecida en tiempos de Enrique IV”
(conf.: Holmes, Oliver Wéndell, La senda del derecho, Abeledo-Perrot, Bs. As., P
35) y destacamos nosotros, véase notas 24 y 25) . Asi, “... el objeto social asume,
_entre otras, las funciones de delimitar la actividad de la socwdad delimitacién que
se-refleja, asimismo, en la esfera de actLdeades -en que cabe sea invertido el
batrimonio soctal” (CNCiv., Sala D, 11-04-86 L. L. 1986-C, 389). “El objeto social
hgce referencia a la actividad econémica a realizar por la empresa” (Galgano,
Francesco - Genhini, Ricardo, Il nuevo diritto societario, Dott. Antonio Milani,.
Padova, 2004, t. I, p. 66). “Si bien es cierto que la materia mercantil es auténoma
ydeéntro de ella constituye un universo sistemdtico la ley soctetaria, de ello no se
sigue que quepa prescindir en la interpretacién del derecho como unidad. Y si la
sociedad es un contrato o, al menos, especie de actos juridicos, no parece postble
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administradores -idéneos a tal fin- ®», en tanto los incurre -inequi-

apartar la norma del 953 del Cédigo Civil, en cuyos términos el objeto de dichos
actos deben ser hechos posibles (1° Inst. Com. de Registro Capital, Firme, Veca
Constructora'S.R.L., junio 30-1980, LL, 1980-D, 464). Interesantisimo el enfoque
de Saenz Garcia de Albizu, Juan Carlos; El objeto social en la sociedad anénima;
Civitas, Madrid, 1990, a cuya lectura remitimos. Véase también: Manévil,
Rafael Mariano: “Actos que exceden el objeto social en el derecho argentino”, en
Estudios en homenaje a Isaac Halperin, Depalma, Bs. As., 1978, p. 1047 y ss.. En
esta cuestién no puede omitirse, por la trascendencia implicita de sus postulados,
la tesis de Gagliardo Responsabilidad de los directores de sociedades anénimas, -
particular pero no excluyentemente, los capitulos IV: Objeto social; VI. Normas
relativas al capital social; VII: Normas relativas a la documentacién y contabilidad,
X: Factores de atribucidn de responsabilidad en la ley de sociedades comerciales;
XI: Responsabilidad societaria y solidaridad mercantil. Distingos conceptualesy
diversas aplicaciones y XII: Acciones de responsabilidad, Abeledo-Perrot, 2% ed.
ampliada y actualizada, Bs. As., ps. 165; 325; 455; 545; 585 y 615,
respectivamente. :

(23)“El régimen de inoponibilidad de la organizacion plural a los
terceros esta limitado a los representantes y no a cualquier
administrador: aun cuando tuviera esa calidad, st carece de representacién, el
acto por él realizado estd excluido del art. 58, ley cit., puesto se trata del érgano
propio de representacién sino del de administraciéon” (Benélbaz, Héctor A., La
representacién cambiaria, Depalma, Bs. As., 1976, p. 105), es decir “que la ley
establece un desdoblamiento funcional de indole externa entre la representacién y
la gestién administrativa: en la hipétesis de la sociedad anénima, es el directorio
a quien corresponde conferir mandatos para representar a la sociedad anénima,
salvo la representacion legal del presidente, que no cabe ser confundida con las
facultades propias del érgano de administracién” (CNCom., Sala A; 9/12/1980,
“Sava v. Santero” citado por: Gagliardo, M.; op. cit., p. 48).

(24) El referido grado de inequivocidad resultaria del actual estado de la
normativa imperante -art. 58 L.S.C. que recepta la escuela del principio
denominado ultra vires, por el cual el objeto determina el limite de la capacidad
y no solamente el de las facultades de los administradores; asi: .. la capacidad
de la sociedad no puede ser otra que la que surge del orden legal y enmarcada por
el objeto social; no fluye otra conclusién del juego compatibilizado de los arts. 1°,
2° 11nc.3° 19, 58, 94, inc. 4°y concs., respecto de cada tipo societario en particular
delaley 19.550 y art. 35 del Céd. Civil” (Fargosi, op. cit. , p. 33)- mas no asi de
moderna y calificada doctrina, a la que adherimos, entre otras razones de peso,
por nuestra historia. Por caso, se sostiene -actualmente- que la sociedad “...
puede asumir el acto notoriamente ajeno al objeto social realizado por su
representante (pudiendo efectuarse ésta -la asuncién- en lineas generales)
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vocamente ®- en el actuar disvalioso reprimido por el:articulo 58 .

mediante el consentimiento undnime de los soctos. (es) Bdsicamente el derecho
alemdn (el que) adopta ésta solucién mediante la cual seconsagra el principio de
que &l objeto social solo implica una limitacién. interna da las facultadés de los
representantes, pero que tal limitacién no es oponible a.terceros: Consecuentemente,
las facultades de los representantes orgénicos surgeniinicamente de la ley. Aun
cuando el objeto fuere registrado, no limita (stquiéra por interpretacién) la facultad
de los representantes (las que, si existieren, no'pueden ser limitadas y,de serlo, -
resultarian inoponibles a terceros), naturalmente, ello no impide que los
representantes deban acatar las limitaciones que surjan del objeto “.. e incliso
las.que recibieren del propio érgano de administracién (Vorstand). Sinperjuicio de..
la validez del acto frente a los terceros, éstos representantes asumen responsabilidad
frente a la sociedad por los apartamientos que hubieren cometido”. En esta linea
se enrolan las recientes tendencias de la CEE -ya desde la Primera Directiva,
que se remonta al 19 de febrero de 1964-; el Proyecto de Quinta Directiva, y el
Estatuto de la Sociedad Anénima Europea (véase interesantisimo aporte de:
Alegria, Héctor; La representacién societaria; en Revista de Derecho Privado y
Comunitario; N° 6, Rubinzal-Culzoni,.Santa Fe; 1996, p. 245 y ss.). Similar es
~ 1a posicién de Manévil, quien confiere al derecho positivo nacional imperante en
- 1la materia una raigambre vetusta fundada en “Los razonamientos histéricos y
conceptuales desarrollados y las conclusiones tanto de Blumberg como de Engrdcia
Antunes tienen indudable relevancia tanto para el desarrollo de las ideas como
para justificar soluctones en casos concretos y para fundar propuestas de “lege
ferenda”. Parten, sin émbargo, de un andlisis histérico y légico-juridico parcializado,
explicable en Blumberg pero no tanto en Engracia Antunes: el primero es
norteameriéano, el segundo es portugués, uno'trabaja sobre el derecho de su pais, el
otro, aunque escribe en ingles, proviene del derecho continental europeo y trabajé en
-el- Instituto Universitario Europeo de Florencia. En el derecho continental europeo
y, por extensién, en el de toda Latinoamérica, el principio de la limitacién de la
responsabilidad se desprendié de los fundamentos que le dieron origen, pero no
porque la realidad de su aplicacion superd los presupuestos de su adopcién, lo cual
es cierto, sino porque el legislador, ex profeso y por nuevas razones de politica
juridica y legislativa, a partir del GmbHG alemdn_de 1892, en todos los
ordenamientos nacionales conocidos de aquel origen, admitié una nueva forma de
disociacién entre poder y responsabilidad, asentada también sobre nuevas bases.
(véase: Nota 1) Aparte algun ordenamiento de menor significacién o influencia’
general (Empresa Unipersonal de Responsabilidad Limitada y Anstalt de
Liechtenstein) el nuevo gran paso de politica legislativa que dio el legislador
alemdn primero (la ley de reformas de 1980), el francés después (la ley de reformas
del 11-VII-1985) y luego, como consecuencia de la XII Directiva del 20-XI1-1989,
el sistema comunitario en su totalidad (...) fue el de admitir la constitucion de una
GMBH y una SARL originariamente unimembres. Esto significé un avance mds,
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respecto del accionar notoriamente extrano®®. La adecuacion de ambos

el decisivo, para disociar e poder de la responsabilidad. De esto resulta que para los
derechos continental europeos, en el estado actual de la legislacién vigente, no
pueden predicarse soluciones tinicamente derivadas de lo que fue, con grado de
probabilidad, el primer origen histérico de la limitacién de responsabilidad”
(véase: Man6vil, Rafael Mariano, Grupos de sociedades en el derecho comparado;
Abeledo-Perrot, Bs. As., 1998, p. 623 y ss.; con su habitual erudicién y tratamiento
comparativo) y el particular analisis de Schmidt, Karsten, en: “Representacion
del titular de la empresa y el personal comercial”, capitulo V, en Derecho Comer-
cial -con supervisién académica de Manévil, Rafael Mariano-, Astrea, Bs. As.,
1997, p. 475 y ss.. Respecto a la imputacién “debida” en el marco de las socieda-
des facticas y/o no constituidas regularmente, puede cotejarse interesante apor-
te de Etcheverry, Rail Anibal, Sociedades irregulares y de hecho, Astrea, Bs. As.,
1981; particularmente Nral. 99, p. 227; Los socios y la responsabilidad. Intere-
sados en el tema pueden ver interesante aporte comparado de Colombres, en
“Redhibicién de la responsabilidad - la desviacién del negocio societario”
(Colombres, Gervasio R., Curso de derecho societario, Abeledo-Perrot, Bs. As.,
1972; Capitulo II, p. 39 y ss.). Aporta lo suyo también Marsili, Maria Celia, “La
personalidad juridica en la ley 19.550”, en Estudios en homenaje a Isaac Halperin,
Depalma, Bs. As., 1978, p. 1071 y ss..

(25)Naturalmente, entendido éste en el contexto argentino actual con
los alcances que acota Gagliardo: “... la infraccién al art. 58 tiene un sentido
concreto: la ajenidad de la operacidn con el objeto social en grado de exceso debe ser
clara, indudable, grosera, apreciada con el criterio de un hombre corriente de
negocios (toda vez que) el principio del art. 58 L.S., que se funda en preservar
la creacion de una apariencia juridica generada en los terceros de buena

" fé, cede justamente cuando éstos tuvieren conocimiento efectivo de que el
acto se celebro en transgresion de las reglas de representacién societaria”
(E.D. 149-479), aclarando asimismo que este principio decae “.. cuando el terce-
ro debié conocer tal transgresion, de haber obrado con diligencia, cuidado y previ-
sion”, sosteniendo que “lg desatencién de la prestacién posible de cautela no es
soslayable por via de apelar a la disposicién protectora del art. 58 L.S.” (J.A.
1992-1V-505), conf. Gagliardo, Mariano, Administracién y representacién de so-
ciedades comerciales; LexisNexis - Abeledo-Perrot, Bs. As., 2007, p. 38 y ss.
(véase igualmente nuestra: nota 44). Para el estudio del inicio del régimen
estatutario, véase -entre otros- Munioz: “El origen de los entes juridicos generado-
res de prescripciones autonémicas hay que buscarlo en los sistemas corporativos
que prevalecieron durante la Edad Media. Las corporaciones medievales suplian
la facultad legislativa del Estado mediante sus estatutos particulares, y de ese
modo creaban normas juridicas de toda clase (...) Se comprende estas atribuciones
de las corporaciones si tenemos en cuenta las caracteristicas que el feudalismo
itmperante en Europa ast lo requeria. Donde mds florecieron las corporaciones fue
en Alemania. A Révolucion Francesa iniciada el 14 de julio de 1979 dio al traste
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conceptos harecibido, antes de ahora, beneplacito @” de-calificada
doctrina y+ha sido atn, legislativamente consagrado. Entendemos
que debé rescatarse: (i) la expresion en moneda constante en
todos los supuestos® de resultados de ejercicio® -consagrada en
la L.S.C: t.0. 22.903, articulo 62 cc. y compl.. toda vez que ello se supedita

s,

<.

con la autonomia de las corporaciones, ya que de ese modo se liquidaban los
privilegios serioriales. Hispanoamérica no llegé a conocer en realidad el
sistema corporativo pues en las Partidas se lee: Los sefiores de vasallos no pue-
den hacer ley sin tener para ello permiso Real (Ley 12, Titulo I°, Partida primera).
Conf.: Muioz, Luis, E! derecho comercial en sentido objetivo, Abad, Bs. As., 1963,
p. 26 y ss.. '

(26)Por todos: Otaegui, Julio César, “Actos Notoriamente extranos al
objeto social. La fianza y la falencia” E.D. 187-29. Comp. Lexis N° 7/7588, C.
Nac. Civ. y Com. Fed. Sala 2%, 18/05/1999, “American Resource Co. v. Redecir
S.A. s/ medidas cautelares”.

(27)En contra: Farina, Juan M_; Estudzo de sociedades comerciales -
Sociedades anénimas; Zeus Editora; Rosano p. 86yss Halperin, op. cit; Ascarells,
entre otros.

: (28)Potenciandose asi el derecho de mformacxon del que digiere Garrigues
“Tedricamente el derecho de informacién del accionista abarca dos puntos: el derecho
adnspeccionar la contabilidad de la sociedad y el derecho a pedir informacién
sobre la marcha de las operaciones sociales. Los legisladores del siglo pasado
se ocuparon del primero, o sea del derecho de inspecciéon de la
contabilidad como presupuesto logico para la intervencién en la junta
general, y no del segundo, o sea, del derecho de informacién en el sentido
estricto” (véase: Garrigues, Joaquin; & Uria, Rodrigo; Comentario a la ley de
sociedades andénimas, 3° ed., Madrid, 1976, t. I, p. 481y ss.).

(29) La L.S. sélo fija pautas concretas para los estados contables de
aquellas sociedades cuyos vinculos son mas débiles'y donde los socios no tienen
acceso a una informacién directa y su participacién resulta mas restringida.
Por tanto respecto de las sociedades de partes de interés o las SRL que no
queden encuadradas en el art. 299 inc. 2° LS, rigen inicamente los principios
(de caracter general contenidos en el articulo 62 de la L.S.C.) como
introductorios de las previsiones especiales sobre el balance y la documentacién
complementaria, que comprende los siguientes: (i) constancia sobre el
vencimiento del plazo de duracidn, (ii) previsiones para las sociedades

" comprendidas en el art. 299, inc. 2° LS, (iii) documentacién que comprende,
(aiv)sociedades controlantes y balances consolidados, (v) partidas de
significacidén relativa, (vi) flujo de fondos y concepto de fondos, (vii) moneda
constante {conf.: Roitman, H.; op. cit., tomo II, p. 26 y ss.).
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-en los tipos requeridos, que no son todos ®? - a la nocién subjetiva de
significancia relativa cuya ponderacioén se sostiene, basicamente, en
elementos viciados de irrealidad (v.gr.: IPC; EMAE; EMI y IPIM @b,
entre otros) y (it) la nocion de capital funcional -esbozada por el
maestro Enrique M. Butty ®? - tendiente a (ii-a) corresponderse con
la finalidad propuesta (L.S.C., articulo 11, inc. 3° y 4°) adecuando la
relacién estatica @® y netamente juridica de capital ¢ -cifra de

(30)Asi, el articulo 264 de la Resolucién IGJ 7/2005 condiciona la
exigencia al tipo accionario y/o de responsabilidad limitada cuyo capital alcance
el importe fijado por el articulo 299, inc. 2°, L..S.C.; desagregando que aquellas
sometidas a contralor especial y concurrente -v.gr.: BCRA; SSN; etc. “... podrdn
presentar sus estados contables de ejercicio ajustados a las normas establecidas
por dichos organismos”. Similar diferencia se proyecta: “las soctedades de
responsabilidad limitada cuyo capital alcance el importe fijado por el art. 299,
inc. 2, o se encuentren en las sttuaciones de sus incs. 5°y 6°, asi como las sociedades
por acciones, deberdn presentar los estados contables anuales regulados por los
arts. 63 a 65y cumplir con el art. 66. (...) los estados contables correspondientes a
ejercicios completos o a periodos intermedios dentro de un mismo ejercicio, deberan
confeccionarse en moneda constante” (conf.: Anteproyecto de reformas ala L.S.C.
2004/Mrio. Justicia Res. 112/2004 - Articulo 62. Aplicacién segin el tipo).
Anteproyecto éste, que recepta al final del articulo referido un reclamado instituto
relativo a la tutela y verosimilitud de la informacién brindada por el ente, en
éstos términos: Responsabilidad por la informacién: Los participes en la
_“difusién intenicional o culposa, por cualquier medio, de informaciones inexactas,
engafiosas o no conformes con las exigencias legales acerca de la situacién
patrimonial o financiera de una sociedad o de los titulos que emita, responden
solidariamente por los dafios que causen. Los que intervienen sélo en determinados
aspectos de la informacién, responden por la parte que concierne a su actuacién”.

(31)Indice de Precios al Consumidor; Estimador Mensual de Actividad
Econémica, Estimador Mensual Industrial efndice de Precios Internos al por Mayor,
respectivamente (conf.: Ambito financiero, Bs. As., 16 de julio de 2007, p. 5).

(32)Butty, Enrique Manuel, “Capital social”, en Derecho Societario y de
la Empresa; en Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa -
V Congreso de Derecho Societario - Huerta Grande, Cérdoha, t. III, p. 598. Puede
ampliarse y enriquecerse esta interesante postura con las versiones
taquigraficas obrantes en Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la
Empresa - V Congreso de Derecho Societario - Huerta Grande, Coérdoba, t. VI; p.
92 y ss. 598, a cuya lectura remitimos, por su interesante aporte a la
interpretacién de cuanto se pretende con la presente labor.

(33)“El capital social es un concepto juridico de caracter estatico,

desvinculado del incremento o disminucién de su valuacién econémica real, debe

PI
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contravalor- derivada del sujeto de derecho generado por el contrato
social 9 -que opera constitutiva ® y liquidativamente ¢ @® . con

RS :

encolumnarse en el pasivo societario, y no en el activo. El capital social opera en
estos casos solo.como un concepto juridico, y su inclusién en el inventario equi-
vale a duplicariel patrimonio” (CNCom., Sala D, “Guidoni, Luis ¢/ El Trébol
S.C.C", 17/11/80). :

. (34)La cual recibe, desde hace un tiempo atras, pormenorizado analisis
comparativo; avidos del asunto pueden ver interesantisimo estudio de Araya,
Miguel C., “El capital social”, RDPC; 2003-2; quien atribuye a ciertas legisla-
ciones: (i) dispensar cuidado secundario a la nocién de capital social, por enten-
der cubierta su finalidad -por caso de garantia- mediante otros elementos del
sistema juridico en su conjunto (Hace mucho tiempo que en los EE.UU. la nocién
de capital social ha pasado a ocupar un rol secundario. De hecho la misma ha
desaparectido en algunos Estados -por ej., California- y, también, desde 1980, en la
Revised Model Business Corporation Act., elaborada por la American Bar
Association” (it) cuestionar la visién tradicional, en especial en Italia, pese a lo
cual sigue en pie y amén de la Segunda Directiva de la Comunidad Econémica
Europea, en materia societaria relativa a la constitucidn de la sociedad anénima,
integridad y modificaciones de su capital (77/91/CEE) aunque, arios mas tarde
~ los paises comunitarios alteraron parcialmente sus legislaciones para acoger los
principios de esta directiva (por caso: en el derecho Espaiiol en el articulo 36 de la
TRLSA, ley 19/89), con variadas citas ejemplificativas.

(35)Que, como enseiia Roitman cumple funcién de garantia
excluyentemente circunscripta al iter constitutivo y configurativo contractual,
pues pierde consistencia .. al echarse al mercado ...” (al decir de Machado
Plazas, José; Perdida del capital social y responsabilidad de los administradores
por las deudas soctales; Civitas; Madrid; 1997) donde otrora (s. XIX y primera
mitad del s. XX) era el “... inico dato cierto para conocer la capacidad crediticia
"de la sociedad (con cita) frente a la inexistencia de “... los modernos sistemas de
‘contabilidad y los regimenes actuales de publicidad a terceros de la vida econémi-
ca de las sociedades ...” (Roitman, H.; op. cit., tomo I, p. 227 y ss.), siendo que a
partir de su constitucion, la funcion de garantia asignada histéricamente al
capital social queda limitada a asegurar que una porcién del patrimonio social
no sera distribuida entre los socios, adquiriendo mayor importancia, en cuanto a
garantia patrimontal a los terceros, las nociones de solvencia y liguidez, lasque a’
su vez se encuentran condicionadas, entre otras, por las disposiciones del BCRA
relativas al Régimen Normativo Prudencial, que supone un:estudio de flujos de
caja proyectados, en linea con los imperativos impulsados internacionalmente
desde la década del ‘80 mediante las llamadas Reglas de Basilea que suponen -
entre otros- un régimen de clasificacién de deudores con destino a centrales de
riesgo (conllevando) una barrera de ingreso al circuito -institucional tradicional-
que en-los ltimos arios dejo de estar representado principalmente por el
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aquella seguida del funcionamiento®? “... en el mercado del titulang

!

i
capital minimo -que en valores absolutos y en economias con caracter %
inflacionario- era regularmente ajustado por inflacion- sino mas bien |
por la capacidad para absorber los altos costos operativos que exige la i
supervisién prudencial: informatizacién de la administracién, contratacién
de personal con alta calificacién profesional, auditorias externas, balances fide- 1
dignos, ete. (asiy todo) los estandares internacionales en materia de normativa

- prudencial que han sido incorporados a las disposiciones en vigor en los paises 1
latinoamericanos, tienen un reconocido sesgo prociclico”conf.: Magliano, Augusto 31
C.; Las regulaciones prudenciales del sistema financiero y su impacto sobre el ciclo .
econémico; en Congreso de ADEFI - CEPAL; Revista de la CEPAL N° 80, NY, =
agosto de 2003, p, 177 y ss..

(36)Asi, se ha sostenido -acertadamente- que el capital social debe ser
acorde al objeto social, principalmente al momento de constituirse la sociedad,
cuando comienza a actuar en el mundo de los negocios, pero a medida que la
sociedad va-avanzando en él, tomardn mayor relevancia en cuanto a instrumentos
productivos la solvencia patrimonial y la liquidez financiera (...) incluso al mo-
mento de constituirse la sociedad no es el \inico instrumento para que pueda
actuar su objeto, sino que también existen otros como ser el crédito, el buen
gerenciamiento, o intangibles de gran valor que no se computan en el capital
social; conf.: Roitman, Horacio, op. cit., tomo I, p. 228 y ss. (véanse notas 21; 22
y-25 entre otras). .

(37)“La nocién de personalidad juridica esta intimamente vinculada a
la nocién de objeto societariq y esta ultima constituye la conceptualizacién del
fin social que €olo cobra sentido a través de la dinamizacién provocada por la
actividad tendiente a su concreeién. Mientras que en los contratos de cambio el
objeto se agota en el cumplimiento de las prestaciones debidas por las partes,
en el contrato de sociedad el objeto tiene naturaleza funcional y es de ejercicio
continuado jugando como supuesto de la causa contractual...” (Juz. Nac. de 1°
Inst. en lo Com. N° 6, autos: “Nieto Rivera, Eduardo y otros ¢/ Termofer Soc. en
Com. por Accs. 20/07/78) a cuanto agregamos que suma el indispensable distracto
por imposibilidad de lograrlo (I..S.C. articulo 94, inc.4°). Similar suerte deberia
correr el capital social, entendido como patrimonio neto anualmente contabili-
zado e inscripto, caso contrario deviene historico, ficto y enganoso. Vinculado al
instituto que nos ocupa, hay un pormenorizado estudio de Skiarski a cerca de “
... la perdida del capital social como causal de disolucién y los efectos que ella
produce en los estados contables y en el informe del auditor” cuya lectura recomen-
damos; véase: Skiarski, Enrique M.; La disolucién por pérdida del capital social
en las sociedades anénimas y el informe del auditor; en Doctrina Societaria y
Concursal; N° 234 - mayo 2007 - tomo XIX; Errepar, Bs. As., p. 412y ss.. Véanse
asimismo interesantes enfoques de Odriozola, Carlos; Malagarriga, Juan Car-
los; Marzoratti, Osvaldo; Manovil, Rafael; Etcheverry, Ratl; Anaya, Jaime L;
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de la hacienda empresarida®..1.”; e (ii-b).1dentificarlo con la nocién
. "\ ) ')Xfm'\ . . .

Butty, E. M.; Richard, Efrain Hugo; Nissen, Ricardo; Le Pera, Sergio; Fargosi,
Horacio; Escuti, Ignacio; Otaegui, Julio Cesar y Farina, Juan M. en Temas de
derecho societario, Colegio de Escribanos-de la Capital Federal, Bs. As., 1990.

(38)Aqui -dentro délos parémetros'actuales de nuestro derecho societario,
el que acotamos- con reservas- por entenderlo fuera de tiempo respecto del avance
legislativo comparado en:materia de representacion societaria (véase Nota 24)-
se presenta un supuesto adicional.-qué.impecablemente rescata Vanasco- al
referir los alcances dé aquello' que podriamos dar en denominar iter conclusivo
societario del articulo 101 de'la 1;.S.C. al'disponer que “La sociedad en liquida-'
cidn conserva la personalidad “a ese éfecto” vale decir que “... esa personali-
dad, si bien es plena, esta modificada porla mutacién de su objeto so-
cial, el cual (...) cesa totalmente, salvo en I6s casos urgentes, para ser sustitui-
do por las actividades dirigidasa laliquidacién de la sociedad. En este
sentido, la capacidad de los representantéslegales de la persona juridi-
ca sufretambién una restriccion,ya qie'estos no obligardn a la sociedad
segiin la pauta del art. 58 de la‘LS, ’sino'que solamente la obligarin
cuando se trate de actos dirigidos-a'la liquiddcién social o resulten ser
de urgente necesidad para la compariia”..Conf.:"Vanasco, Carlos Augusto;
Manal de sociedades comerciales, Astrea, Bs. As:, 2001, p. 269 y ss.

(39) “Las sociedades se ven compelidas a'incrementar su capital en épocas
deinflacién, por la erosién monetaria ¥ en periodos de estabilidad para acometer
planes de expansién o para paliar costos elébados de financiacién...”, conf.: Vergara
del Carril, Angel; Aportes irrevocables a cuenta’de futiiros aumentos de capital; en
Derecho Societario y de la Empresa, t. III;'en Congreso Iberoamericano de Dere-
cho Soctetario y dela Empresa - V Congreso de Derecho Societario - Huerta Gran-
de, Cérdoba, p. 78 y ss.. Véase asimismo: Richard. '& Escuti: Introduccién al
estudio del aumento de capital en las sociedades por acciones en la legislacién
argentina; Richard, Efrain Hugo; Escuti, Ignacio A. (h) en Estudios en homenaje a
Isaac Halperin, Depalma, Bs. As., 1978, p. 1403 y ss.: '

(40)La dicotomia que advertimos entre “capital social” y “capital real” o
patrimonio que no es otra que la divergencia que se advierte entre el dogma y la
practica llevd, como parecia inevitable, a qiie toniara notoriedad una polémica
muchas veces insinuada y que culmina con el cuestionamiento del concepto y
significado tradicional de capital social. Se comienza paulatinamente a identi-
ficar (como consecuencia de su funcion de garantia de responsabilidad), al capi- -
tal social con los recursos de la sociedad o sea con los medios con que ésta cuenta
para su propia financiacién y asi en doctrina alemana se postula la vigencia del
“capital material” pretendiendo que todas las reglas defensoras del capital
social afecten también el activo patrimonial, que segiin la regla de financiacién
material deberia ser también considerado como capital social” Dasso & Dasso;
op. cit., p. 162. Actualizan esta postura: Ehmann, Horst & Sutschet, Holger; La
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juridico contable “P del articulo 63 de la L.S.C., que tiende a “... tutelar“?
el interés ® de terceros “? en tanto limite “9 para la distribucién de

reforma del BGB - modernizacidn del derecho alemdn de obligaciones; trad. Lopez.
Diaz, Claudia & Salach de Sanchez, Universidad Externado de Colombia; Di-
ciembre 2006. '

(41)En igual sentido Roitman: “Un punto que nos queda claro es que la
verdadera garantia patrimonial para los acreedores es, en definitiva, el patrimo-
nio neto de la sociedad, que al momento de constituirse coincide con el capital
nominal de la misma, pero que a partir de alli, varia segin la evolucién de
posnegocios sociales. Tal vez habria que mirar la cuestion desde esta perspectiva,
la de la relacién entre el capital nominal y el patrimonio neto. Con el avanzar de
los negocios sociales, se produce un desfasaje entre la “garantia” nominal del capi-
tal social y la garantia “real” del patrimonio neto, por lo que si lo que se pretende
es revitalizar la utilidad del capital social, tal vez habria que idear un sistema que
implique una actualizacién periédica del monto del capital social en relacién a la
evolucion del patrimonio neto de la sociedad, en mas o en menos. De esta manera,
los terceros que contraten con la sociedad podrdn, con el simple cotejo de la cifra del
capital social, hacerse una idea del respaldo patrimonial del ente”, Roitman,
Horacio; op. cit., p. 241.

(42)Al margen de la preclara contribucién de Aguinis en: El derecho de
informacién de los accionistas (Aguinis, Ana Maria M. de, Estudios en homenaje
a Isaac Halperin, Depalma, Bs. As., 1978, p. 287 y ss), hemos visto un valioso
aporte de Lacunza, Sebastian y Carrega, Francisco; en: Como se puede proteger
un inversor'y Lo que hay que saber a la hora de reclamar derechos; en Inversor
Globlal -recursos para el inversor inteligente- Conceptos & Estrategias; afio 5 -
namero 39 - agosto/septiembre 2007, Bs. As,, pags. 30, 33 y ss., respectivamente.
Con entrevista al arbitro titular del Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa
de Comercio de Buenos As., Dr. Juan Carlos Carvajal, cuya lectura
recomendamos. :

(43)En la actual conformacién del plexo de imputacién -esto es, dentro
del marco del objeto social- hacemos nuestra, con preocupacion, la inquietud de
Nissen “.. lo que impone la obligacién de los terceros de informarse de las cldusu-
las del contrato social a fin de evitar que el ente le oponga la inopontbilidad de un acto
celebrado por los administradores excediendo aquél{conf.: Nissen, Ricardo Augusto;
Ley de sociedades comerciales -comentada, anotada y concordada-, Abaco de Rodolfo
Depalma, Bs. As., 1982, p. 96). v

" (44)Interés reputable fantastico, en tanto se erige sobre postulados
presumiblemente ciertos que no son tales -por caso el resultado de ejercicio-
hecho que, amén de socavar el tradicional tratamiento doctrinario del centro de
imputacién diferenciada y la consecuente doctrina de la apariencia, so pretexto
que las cifras del balance “conocidas” se presumen “validas”, y que se enerva
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como requisito esencial la buend fe del tercero conszstente en no haber conocido o
podido conocer la verdadera situacién obrando con 1 1a d1hgenc1a, el ¢uidado’y la
previsién (art. 1198 CC) que impone a log" contratantes una actitud cuidadésa y
preventwa, no despreocupada y ligera! En relacwn con’ la ‘dodtrina dela apéirlen-
cia, en mas o0 en ménos, ensena Serick, complementa Orgaz y actuahza Gaghardo

que no puede errarse si no ha habido razon para érrar. A51 1a buend fe'sé sxgue
del error excusable (El error de hecho no perjudlca cuando ha habl,do‘r’cfzon para
errar -CC art. 929-), pero éste no pod.ra esgnmrcse 8ino se'ha obrads con cautela
(pero no podré alegarse cuando la i Lgnorancm del ‘verdadero estado de las cosas
proviene de una negligencia culpable -CC art 929 in fine-) , vale decir que “... la
inexcusabilidad del error estd legalmente defz.nzda por el elemento de culpa”. Bajo
este esquema -y cuanto venimos sostemgndo es valido presumir que nuestros
tribunales podrian condenar a los terceros - -aun de buena fe- contratantes de la
sociedad que lo hicieran fundados en la véf‘osmmtud de sus cuentas, hecho que
acompaiia la ruina de nuestras expeétatwas én la atribucién de dar a cada uno
lo suyo, como ensefiara Ulpiano, y ante lo cual Jimpulsamos la inmediata muta-
cién -0 al menos mongeramlento ¢ del esquema otrora concebido. (véase:

~ Gagliardo, op. cit. p. 36 y ss; Otgaz Alfredo El requisito de la “excusabilidad”
del error como vicio de la voluntad LL 71 1 Senck Rolf, Apariencia y realidad en
las sociedades mercantiles - El abuso de derecho por medio de la persona juridica,
Ediciones Ariel; Barcelona; 1958) y. partlcularmente nuestras Notas 20; 22; 24;

26y 37. Conceptualiza Vanasco: Como consecuencia de la aplicacién de la teoria
de la representacion en materia socwtqnq se produce el efecto juridico de imputar
el acto celebrado por el representante directamente a la sociedad representada, de
modo tal que cuando actia la persona que ejérce la representacion no es un tercero
quien actia, sino que es la sociedad misma la que realiza el acto por medio de
dicha Dpersona, Si Que sea necesario. nmgun otro acto, nexo o contrato entre la socie-
dad y el representante para que se produzca esa inmediata y consolidada vincula-
cién juridica” Naturalmente, ¢como vimos, distinto-es el supuesto de mandato
con representacion; asj recordamos que la representacién tiene -necesaria e
indisponiblemente- caracter legal en tanto la administracién debida por el
mandatario reéconoce -indiscutidamente- los limites de 1a potestad volitivamente
conferida. Conf.: Vanasco, C.A.; op.cit, p. 170.y ss.. Coincidimos con Le Pera que,
la referida personalidad -en tanto limite objetivo actual de derecho positivo
nacional configurativo de la esfera de imputacién de los negocios sociales- pue-’
de ser allanada, en ciertos supuestos -expresados mediante eufemismos tales
como “To disgregard the legal entity”, o “to pierce the corporate veil™ y prestarse
adecuada atencion a los reales intereses que actian a través de la forma societaria.
(destacando la criticidad que representa, en términos de trascendencia) la apli-
caciéon de la llamada “great hour”: el momento de la insolvencia (por el cual,
verificada esta instancia y dados ciertos presupuestos) puede extenderse la res-
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utilidades “® y marco del principio de efectividad “*?, sobre todo habida

ponsabilidad por su pastvo a terceros” Conf.: Le Pera, Sergio; op. cit., p. 137y ss..
Asimismo, resultan de provecho los enfoques de Baigun & Bergel: en la esfera
de responsabilidad: “.. éste se determina por las consecuencias juridicas que aca-
rrea el comportamiento ilicito y culpable. Es penal cuando la comisién del delito
conlleva una pena; es civil cuando la consecuencia imporia una indemnizacion por
el dafio ocasionado. Esta formulacion, de naturaleza tan simple, no ha podido
superar la frecuente confusién existente en el caso de los administradores de las
soctedades comerciales, circunstancia que tiene, sin duda, su génesis en el insufi-
ciente andlisis-de los componentes comunes y diferenciadores que exhiben los dos
tipos de responsabilidad (...) tanto el delito como la infraccién civil tiene su origen
en la contradiccién de una acto con el ordenamiento juridico (ilicitud en el derecho
civil; antijuridicidad en el penal)”y Dobson, en similar sentido. (véanse: Baigin,
David & Bergel, Salvador Dario; El fraude en la administracién societaria,
Depalma, Bs. As., 1991, p. 103 y ss.; Dobson, Juan M; El abuso de la personali-
dad juridica en el derecho privado, Depalma, Bs. As., 1991). También aporta
valiosos conceptos Otaegui en: Responsabilidad civil de los directores; en Estu-
dios en homenaje a Isaac Halperin, Depalma, Bs. As., 1978, p. 1285y ss..

-(45)No se nos escapa -con Roitman- que, entre otras particularidades:
(i) fija el monto de las reservas legales (art. 70); (ii) se enerva como punto de
referencia para indicar el momento en que debe disminuirse obligatoriamente
el capital social (art. 206); (iii) su perdida implica la disolucién de la sociedad
-a menos que se lo reintegre o aumente (art. 94 inc. 5 y 96)-; (iv) determina la
participacién interna de los socios en la sociedad (arts. 236; 243; 244; 132; 139;
143; 169); digtribuyéndola én los quehaceres de la misma, por lo cual deviene
como funcional en la regulacién de la actividad social. -

(46)Naturalmente debemos rescatar ciertos aspectos de la legislacién
actual para noir a contrapelo de la L.S.C. en su conjunto. Creemos que median-
te lo que podriamos dar en llamar bloqueo porcentual de garantia capital se
cobijarian esa “multiplicidad de principios ordenadores” que nos recuerda Araya
-Araya, Miguel, op. cit., p. 218, nota 13- pero, contrariamente a cuanto existe en
la actualidad en nuestra L.S.C., creemos mas acertado se refleje un porcentaje
-digamos del orden del 30%- del tiltimo balance como bloqueo porcentual de
garantia capttal que torne viable el esquema concebido por el legislador cundo
dispuso que “... una parte de su patrimonio no pueda ser detraida por los soctos
durante el desarrollo de la sociedad, y st las pérdidas alcanzan una cierta conside-
racién, que afecta el capital social (tomemos, por caso, el referido porcentaje) le
impone su reintegracién o reduccién, como paso inexcusable para evitar la disolu-
cién” (conf. Araya, Miguel C., op. cit., p. 220, con cita).

(47)Resulta adecuado aqui c0n31derar asimismo la posicion de Carhno :
relativa a los revaliios o ajustes provenientes del deterioro del valor monetario,
cuando propone “... modificar el alcance de la previsién del art. 189 (...) agregan-
do “Las reservas provenientes de los saldos de cuentas que reflejen el mayor valor
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cuenta del texto ordenado en 1983 para el art. 62 ...” esto es, que “Los
estados contables correspondientes a ejercicios completos o periodos
intermedios dentro de un mismo ejercicio, deberan confeccionarse en
moneda constante”considerandose, a estos efectos, capital social®® sujeto
a inscripcidn, el resultante del balance “? de ejercicio ¢, :

contable proveniente de la alteracién del valor de la moneda de registro, deberdn .
ser capitalizadas como requisito previo a los aumentos del capital provenientes de
aportes a ingresar efectivamente a la sociedad”, Carlino, Bernardo P., Necesaria
capitalizacién de revaliios o ajustes previa al aumento de capital por aportes; en
Derecho Societario y de la Empresa, t. III; en Congreso Iberoamericano de Derecho
Societarto y de la Empresa - V Congreso de Derecho Soctetarw Huerta Grande,
Cordoba, p. 88y ss..

(48)Coincidimos con la erud1c1on recurrente del maestro Favier-Dubois
que desgrana un particularizado analisis de la utilidad del concepto nominal
del capital social a contrapelo de su verificacién practica en el mundo de los
negocios, esto es “...el patrimonio como variable (garantia) efectiva de
responsabilidad patrimonial...” -no excluyente pero si fundamentalmente,
habida cuenta que- no cabe duda de qué el indicador de solvencia de una
sociedad no lo es la cifra nominal dé su capital social-pardmetro sino el
estado patrimonial resultante de su' balance -por lo que reclama y exhorta
aimplementar las bases de un- lenguaje comiin e integrado que abra las puertas
de un derecho contable mediante una semdntica particular (que habilite) una
mayor comprensién de la incidencia de los cambios operados en la informacién
contable, y la “incidencia del contexto en que se desarrolla la construccién lingiiis-
tica” (con cita). Viéase: Favier-Dubois, Eduardo M. (p); EI capital social como
pardmetro y el patrimonio como variable; en Doctrina societaria y concursal; N°
232 - marzo de 2007- tomo XIX; Errepar, Bs. As., p. 209 y ss..

(49)Aqui; coincidimos con calificada doctnna en que, este representaria

.desde una conceptualizacién estrictamente juridica- un documento derivado, o
dependiente o reflejo, que solamente adquiere sentido “per relationem”, o sea
cuando describe una situacién contable preconstituida y de la cual no asume la
paternidad en mayor medida en cuanto la asumen aquellos documentos
justificativos a los que se refiere la ley y de los cuales'los compiladores del
balance extraen los elementos” (véanse: Folliet, Eduard, Le bilan dans les societé
anonymes, Lausanne, Payot, 1946, 5°ed., p. 18; De Gregorio, Alfredo, El balance
de las soctedades anénimas. Estudio jurzdzco, 2% ed., trad. de Bobadilla, Francisco
& Asse, Julio H., Bs. As., Depalma, 1958, p. 3y ss.; De Gobbis, Francesco, 1l
bilancio delle societd anonime, Milan, 1925, p: 1; Onida, Pietro, Il bilancio
d'esercizio delle impresa, Milan, Giufré, 1945; Messineo, Francesco, “Valore
giuridico del bilancio di societa per azioni e delle registrazioni sociali”, en Studi
dt Diritto delle Societd, Milan, Giufré, 1958, 2% ed., p. 127y ss.; y Pérez Fontana,
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Sagunto F., Sociedades anénimas - Comentarios a la ley 16.060, vol. IT; Fundacién
de Cultura Universitaria, Montevideo, Uruguay; 1992, p. 10 y ss.).

(50)La practica insiste abiertamente en lo contrario, pero la teoria
cientifica se empecina en insistir que el capital social es -juridicamente- distinto
del patrimonio social, siendo este tltimo la totalidad de los valores que componen
el activo de la sociedad, en tanto aquel importa la cifra -normalmente
constitutiva- con que la sociedad nace y que la acompaiia durante toda su vida.
“... El capital social es una cifra aritmética y el patrimonio social es una suma
de valores, como conjunto de todas las relaciones juridicas de la que es titular la
sociedad ...” (CNCom., Sala B, Albert de Schmidt, E. ¢/ Schmidt, R. junio 26-
1981 - Errepar Sociedades, t. II, p. 011.006.001, sumario N° 4.) y, si bien no
existe identificacién conceptual entre capital social y patrimonio de la sociedad,
es posible asignar como valor del capital social la situacién patrimonial de la
sociedad al momento que se efectile la evaluacién (CNCom., Sala C, 31/05/95,
Agost Carreno, Luis M. y otro ¢/ Metaltrgica Quilmes S.A.,
www.laleyonline.com.ar). Abunda Roitman, “... como principio, y prescindiendo
de algunas situaciones especificas como ser la emisién con prima o bajo la par o
bien la sobrevaluacién de aportes, capital social y patrimonio coincidiran al
constituirse la sociedad, ya que el inico patrimonio con que contara la misma
para el desarrollo de sus negocios sera aquel que hayan aportado entonces los
socios. Pero, a medida que la sociedad funcione e invierta su patrimonio para
alcanzar su objéto, el valor del mismo ira aumentando o disminuyendo segtn el
resultado de Jos negocios que encare, en tanto el valor asignado al capital se
mantendr4 inalterado hasta que sea aumentado o disminuido por decisién de
los socios”. Tenemos entonces que, patrimonio es el conjunto de activos y pasivos
de la sociedad, por ende constantemente variable; en tanto el capital se asocia
ala idea de un dato técnico inmutable. Asi, para llegar a la cifra del patrimonio
neto debemos deducir del activo patrimonial todo su pasivo (conf.: Brunetti,
Antonio, Tratado del derecho de las Sociedades, trad. Felipe de Sola Caiiizares,
Uteha, Bs. As., 1960, t. II, p. 76, N° 401) mientras que “... el capital social
representa el importe obligatorio del patrimonio neto de la sociedad en el
momento inicial de la empresa”; Durante la vida de la sociedad el monto del
capital determina el monto minimo al que debe ascender el activo neto de la
sociedad, por lo cual podriamos distinguir (con Ton, Walter R. Quien fija el
monto minimo de capital con relacién al objeto social?; en IX Congreso Argentino
de Derecho Societario y V Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la
Empresa, Tucuman 2004, t. ITI, p. 283) entre “capital nominal” -refiriéndonos al
valor atribuido al conjunto de aportes de los socios- y “capital real” -para definir
el Valor actualizado del patrimonio neto, ubicado en el pasivo del balance y
aprobado en todos los ejercicios por los socios.
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 Entendemos que, de estarmanera;la buena fe que debe enderezar

el plexo mercantil desde sus drigenes se direccionaria adecuadamente

aportando seguridad al trafico.y contribuyendo a potenciarlo, en tanto

reflejo de la transparencia indispensable para la integridad de las
operaciones del mercado. »~ ©: .y

De lege data

Resulta menester efectuar una adecuacién integrativa de “las
cuentas” en el derecho empresario argentino actual, tendiente al
suministro de informacién actualizada y veraz que proteja a los
terceros interesados y refleje la correspondencia que se debe -necesaria
y excluyentemente- verificar entre-el medio elegido -sociedad
comercial- para la consecucion del propésito tenido en miras al
concebirla -objeto- y el aporte porel cual se pretende su materializacién
-capital-, destacandose la conveniencia de su periddico
aggiornamiento, que -en la lectura del _esquema representativo
vigente- contribuiria a delimitar cierta e irrefutablemente el ejido de
competencia del accionar de los administradores sociales.

htind Py
.-
..o
De lege ferenda )
B . A e

Por los fundamento expuestos, creemos que una futura reforma
del plexo constitutivo de la L.S.C. deberd rescatar la expresién en
moneda’constante en todos los supuestos de resultados de ejercicio -
toda vez que ello se supedita actualmente a la nocién subjetiva de
significancia relativa cuya ponderacion se sostiene, basicamente, en
elementos viciados de irrealidad- acogiendo la novel nocién de capital
funcional que tiende a corresponderse con la.finalidad propuesta
(L.S.C., articulo 11, inc. 3° y 4°) adecuando la relacién estatica y
netamente juridica de capital, derivada del sujeto de derecho generado
por el contrato social con aquella seguida del funcionamiento ® “... en

(51) Nada obstaria a ello, si tenemos en cuenta cuanto refiere Halperin:
“El alcance de la prohibicién de afectar el capital social no significa que éste debe
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el mercado del titular de la hacienda empresaria ...”; identificandolo
con la nocién juridico contable del articulo 63 ¢2 de la L.S.C., que

tiende a “...tutelar el interés de terceros en tanto limite para la -

distribucién de utilidades y marco del principio de efectividad, sobre

todo habida cuenta del texto ordenado en 1983 para el art. 6263 _..”,

mantenerse invariado, incélume, a través del azar de la empresa: “los socios no
han prometido a los terceros que, hasta la disolucién de la sociedad, habria una
masa activa igual ...” Halperin, I, op. cit., p. 196).

(562)Cuya finalidad, destaca Fargosi: “...las pautas fijadas por el art. 63 se
refieren, tal como resulta del art. 62, al balance de ejercicio, con lo que atin en este .
aspecto existe armonia con el art. 51 del Céd. de Com, que preuvé distintos tipos de
balances (con una ) finalidad inmediata, objetiva y compleja que es el dar a conocer
la consistencia patrimonial y la rentabilidad de una empresa, con referencia a una
unidad de tiempo y espacio (destacandose que) las bases fijadas en dicha norma
estdn dirigidas a la claridad de este documento contable. Constituye un principio
aceptado sin reticencias que ésa, la claridad, es una de las finalidades exigibles en
este documento, sin perjuicio de la veracidad y exactitud que resultan impuestas por
el art. 51del Céd. de Com., que por lo demds no hizo sino explicitar un supuesto ya
existente en nuestro ordenamiento legadle resultas del art. 300, inc. 3° del Céd.
Penal” (conf.: Fargosi; op. cit., p. 99y ss.). Con sumo provecho puede ampliarse en:

-Soler, V.S. ; Derecho penal argentino; Tipografica Editora Argentina, Bs. As., 1970;
3ra. Ed,, t. V p. 379y ss.), a cuya lectura remitimos.

(53)Que tiene espec1almente en cuenta la circunstancia que el balance
representa, en tanto “... cumple -entre otras- las siguientes funciones: a) Permitir
el conocimiento a todos los interesados del estado patrimonial de la sociedad; b)
contribuir a la defensa de la integridad del capital social; ¢) demostrar si existen
utilidades y por consiguiente la posibilidad de su distribucién entre los accionistas;
d) hacer las veces de una periédica revisién de cuentas de los administradores,
aunque no quepa una asimilacién absoluta (recuérdese lo que dispone el articulo
69 de la ley 19.550) y e) servir de base para establecer la cuota del patrimonto
soctal correspondiente a los soctos recedentes y permite -entre otros y conforme
sus resultados- regular: a) la emisién de debentures; b) la adquisicién de accio-
nes por la propia sociedad; ¢) el monto de la reserva legal..., interesando mds que
a los accionistas a aquellos que estdn o pueden hallarse en relacién comercial con
la sociedad (habida cuenta que) las normas pertinentes son de orden piiblico por-
que se las establece mas alla del interés de los particulares™(conf.: De Gregorio,
Alfredo; Los balances de las sociedades anénimas; trad. espanola, Bs. As., 1950,
p. 468 y s8.). Agregando -la mas calificada doctrina- que se persigue dar a cono-
cer a los terceros -que tiene con la sociedad relaciones creditorias- la entidad y
variaciones de su garantia, insistiéndose no tanto en el respaldo representativo
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consideréndose, a estos efectos, capital social sujeto a inscripcion, el
resultante del balance de ejercicio ¥ y alinedndonos con actual
tendencia imperante en el derecho foraneo en matena de competencia
de los administradores sociales ¢,

Ala memoria de nuestro maestro, profesor doctor Ennque Manuel
Butty, hemos creido rescatar estas lineas de su esclarecido criterio ©®,
con el propésito de paliar -en alguna medida- ‘su prematura vuelta a
la Casa del Padre, arrojando al mundo dél derecho vivo su aporte
invalorable, otrora desoido. Desde alli, querido amigo, apelamos
conspires contra nuestras limitaciones humanas y, auxiliando al
Altisimo -como siempre lo hiciste- nos arrojen en comin algo de
claridad para intentar -entre otras lides- paliar el amargo silencio
creativo que generd tu partida en la desinteresada tutoria académica

del capital social -devenido vetusto-cuanto en “..la idoneidad que importa el
acrecentamiento de sus bienes ...”. Por todos: Halperin, Isaac; Sociedades Anénimas
- Examen critico del Decreto-Ley 19.550; Depalma, Bs. As., 1978; 2da. Ed.; pags.
~ 468 y ss. con interesantimas citas -entre otros- de: Messineo; Valor juridico de

los rubros del balance de las sociedades por acciones y de los asientos de los libros
sociales; en Foro Italiano, 1938; 1ra. Parte, Nral. 1427; Salandra; El balance de
la sociedad anénima y el reconocimiento de los derechos de los terceros; en Foro
Italiano 1938; 1ra. Parte; Oral. 390; etc).

(54)Que -al decir de Vivante- se concibe cual un “.. prospecto contable
que resumiendo los saldos de las diversas cuentas de la empresa, debe representar
la situacion ﬁnariciera de la sociedad” (conf.: Vivante, Cesar; Trattato di
diritto comérciale; 5° ed.; Milano, 1923, t. IT; N°. 562).

" (55)8Se suele hablar de la justicia como ética en el derecho, no seria esta la
instancia de plantear si la justicia es in‘manente al derecho, intrinseca al mismo y
por consigutente afirmar que todo derecho es justo, ni tampoco si la justicia es un.
criterio de valor para un cierto derecho, en cuyo caso lo trasciende para constituir
algo extrinseco al mismo. Entendemos que el derecho puesto o establecido “si es
injusto, no es efecto, por lo regular, del propésito del legislador, sino de otra causa. El
problema de la justicia en el derecho, que es de contenido, afecta el ordenamiento
social y compete a la sociologia juridica y a la politica legislativa”, conf. Muiioz,
Luis, El derecho comercial en sentido objetivo, Abad, Bs. As., 1963, p. 41.

(56)Siempre presente en nuestras discurrimientos -de todo orden- y por
su legado, durable y penetrante, insito en el dominio de nuestras ideas, reflexio-
nes y conclusiones. Que, en la lectura renana, comparativamente destacada nos
dejo con Holmes la cita que sigue ... leed las obras de los grandes juristas alema-
nes y comprenderéis en cuanto mayor medida el mundo de hoy estd regido por Kant
que por Bonaparte” (Holmes, op. cit., p. 51).
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y profesional permanente, abogando estar a la altura de las
circunstancias para interpretar tu exquisita -y aventajada pluma- a
la luz®? de tus recuerdos. Por lo demas, estas con nosotros. Sé, por tu
natural DON de gentes, que El Sefior disfruta tus ocurrencias de
siempre, en el granjeado sitio que tantos ambicionamos, pero sélo
pocos merecen.

Naturalmente, todo desacierto del presente trabajo, es fruto del
alumno que no ha alcanzado -siquiera- a interpretar a su Maestio.
Con ello, mis disculpas.

(57)Aspiramos concentrar nuestros esfuerzos y energias en estudiar los
fines que nos proponemos alcanzar con el derecho y las razones para desearlos.
“Precaviéndonos contra el peligro de caer en una ciega veneracién del pasado,
recordando que para nuestros propésitos, el tinico interés que el pasado puede
ofrecer reside en la luz que arroja sobre el presente...” (Holmes, O.W ; op. cit. p. 44).
En este entorno, se impone una inmediata reformulacién de los institutos juri-
dicos objeto del presente analisis, que han demostrado en la practica, sobrada-
mente, su falta de utilidad o consenso.





