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La u't á Lí.de.d r e su l t a r e c í en '::;l.Á la r~eve.U.. te da ese~ rn61-'-

d i . .. -O bi811, d 1 carne r c í.aut e se ~11:0eura meica erias par"a CO~/

vezt í.rLas en dinero (cambie,rle,s por dinero)¡ ta,mbién tE.l. as t e

caso t anemc s lE~ pr-o curac í.óo de ruercElder'íé;~s opue s t e .. eh 11:;', 6-

" .' ( · .' )' d· 1 ..d tr18.'J erla,el on a.nver s i on e E~S n161'Cé1 61."18.8.

1108 iIldicai:~á s.. ~ue :forrna está:Cl Lnve r-t í.do s o co Lo c s..dos los
bieJJ.6S. Al. mí,s lllp t. i e IÜ.t.'JO ~J.OS) dil:á quié.d.eS SOu los pr-ov e edo r es de e­

sos b í.eue s \la8 f11arltes r

se compone o pueda componerse de:

a) Capital,o C~pital Social o en las Sociedades An6nimas,

Capital Suscripto;

b) Rese:rvas ~

La SUIna de los tras,lo Líamamo s Capí.t al Patr í.mouí.aí..

in caso de pérdidas, ésta.s figuran en e l ~.ct i vo , salvo

que sa descuento de las raservas o gall~cias del ejercicio

anterior o se descuente directan~~ta dal cepital.-

Se discut d si el Ba Lanc e de t e rnd.ae e L Activa y Pas í ve

El Ba Lanc e Pat r'ámoní.a.I conruuameut e Llamado Be Lauc e Ge-

nere.L o Baló;lJ.ce,dat6r"IUi.Il.e<5 el Activo y Pas Lvo v-.

y el Batance de l"Jérdidas y' Gananc í.as d6t 6 Xtüi:n.& la f~a-

nancia o la D~rdida.-.¡,;

Q ' 1 '.ue as o que mas Lut er-e sa al comer c Lant a al practicar

al bal&nce? El aumeuto o disruinuci6n de su patrimonio o la

forma eu que ha sido invertido y las fueat~s del mismo?

móv í L el p:r.i11cipal,sigu«.él1dolf¡ el S:~gíllld.o.-

De l~s dos cl&ses de balanc~s p&rt~ll dos cOllt~bilida-



o •

des d í s t í.ntas y d0S ba.Lances dí.s t Lnt.c s , al di11áIuico y el

PeJ:"O .&.01J. las do s 11 egamos a lo unsmo , plles l~ diferen­

cia er,t rs Activo y Pasivo eSi€~ll&.l a le~ di f\1r"eilc i·:1 e at r~e

las Ganauc í as y las pér·didaes.-

Las operaciones que debdll hacerse a~finalizar el bjer-

c í c í o son La s s í.gu.í eut e s ;

1.Irlve11ta,r-io dfi todos los bie:d.es y ob í í.gec í.one s

2 . BaLanc e de Sumas y SaLdos

3.Balance de P~rdidas y Ganancias

4 . BaLauc e Pa.t rirnoL1.ial y

5.Cierr~ da libros.

(1) Para los qua sa interesan respecto a la est~tica y di­
náa.Lca da los batanc es ,reconl~ildanlos a Schamí enbachr "GI"tlrld­
la;[~ell dynann acher Bilé11J.zlellre." 2 •.Auflgaa.BeI·lill 1920
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se efect~~ en r~z6~ ~~ una

.... .&.......,_., ..... IZACIOl'J.- .

. ,
e lOI1

SiÓ11 de

L d - lit A··' ·1 d~ primera as una ma loa ub preVlSlon y so o pu~ e

deduciI~S5 arl casodB ~"rroj :1.r lltilida1_es ~l tij erc l c í o .

'En camb í.o lé~ amor-t í.zac i.ón es irlvat:it1-ble y df¡l':6 t;fec-

tÉ\1J1rse aún CUB,¡Ildo Re exí s t an bella f í.c í os •

La reserva es disponibla y distribuibla en ci8rtos

casos y la amortización no.La reserva es una prolongación

del capital,mientras que la ~lortizaci6n as un' pasivo x

I"ea.l. -
s

GASTOS GEN~RALES y GASTOS DE Ia~TALACION O
ESTABLECIMIENTO.-

Los pz-Lmero s , vaYJ. a l)ar-ar al dét)i to de lé;, cuent a d e

Pérdidas y Gallé~¡lCiE~S.-

Como su nombr-e lo i¡ldica son gas t os rlecesar~ios, pe~ra

que la jjml)I~eSe~ pueda 11 enar' sus f í.ue s .

No nos Lncumbr-e profundizar sobre ~sto ,al nieuc í.onar'

esta CU611ta, hernos quarí.do seiialaz" la di feI"ellcia ell t r e

los gastos g6Ilerales y los gastos de e s t abLec í.mí eut o o

repiten en cada ejercicio y son corrientes,cua~uiera

que sea el resultado dal mí.smo ;-S'fi.. .hacen eIl. Lnt erés da la

ernpz-e sa duzant a ese ej e r c í c í,o . Estos gast os 110 vaí.or-í zan

al Activo,debiendo ser saldados por la cuenta da P~rdi-

das y Ganancias,no pudiendo pasa8 total e parcialmente al

djercicio sigumente.-

in cambt.o los gaa t os de estableciluiento 1:10 SH repi-

tdU regularmeute óll cada ejercicio y se hacen con el ob-

¡t.8tO ds aument az la prcsperí.dad dQ ua ';;Illl)I·esa.Llove~ll. t am­
I

bi~~u: esa nombr-e los gas t es ne cho s duraut e la COIlstitu-

ci6n d~ uua Socibdad n~sta su constituci6u d&fin~tiva.



l ~v.

AdnliJ:listr·a,dor·es poco hone at os puedan f ac í Lment e con

~stas dos cuenta~alterar un balailcd y repartir difid~n­

dos ficticios, illcluyelldo en La cuerrt a de Gastos de IIlsta­

Lac í ón , SUJIlas que cor r eapoden a la cuerrt a da Gastos Gei.l.tI~

ralas.

ESTUDIO Y V~hIFICACION Di LI. CtJ~NfrA DliiPERDID}.S y
GAt~AI~ eIAS.-­

Al mismo tiempo qUb dI accion$~ta y cualquier otro

interesado en la Sociedad,Gstudia el activo y pasivo,com­

parándolo con el da los años ~ltaricres,daba astudiar

at ent.ameut e la cuanta dd P~r·d.idas y Ganaacdas y al i~~al

qua COD. al actí,v» y pasivo, eompa:Iloar1a COlL la da los Gj er-

cicios pr6cedeutes.

Tratará de dtiducir por las ganancias brutas r~alizadi,

di mo~to de las ventas y la propperidad de la Sociedad;

P~rdidas "JT Gaueuc á aa que as d~ sunia Lmpozt ancí.a cill toda

Sociedad.

Sabemos que a Igunos gastos sen permanerrt e s y ne ce aa-

rios,parc que no son para la Sociedad una fU~llte de uti­

lidades, por ej smpLo , alq\1ila:r, susLdo s , luz, cale faccióIl, s t c.

H t · ', · "· l' lO b 1 · 11ay mo 1VOS pcr~ reaUC1r~os o mas pos~ S,PUb8 Vlene

~ disminuir los belleficios netos.

Por eso,puada a vacas cOllv~nir comparar un edificio

o una instalaci6n 6ll vaz de abollar alquilares dlavados.

Lo 'BlisU10, pusde co nveuá r modifical~ 18..8 maqu í.narLas o conl-

pZB:r" 11UeV&,S pa.r"a obt~116r' UIJ. r"eIldirnidllto n.ej o.r ~:l que a

pe sa.r dEi la, i.d.versióil redi túe más ,

operaciOUbS aumouten los &astos,pero ~l accionista deb~



COIHG qu.i.Ler es , su s Ldo s , etc. .io se

misma ruedida qUd la cifra de las operacioubs.
9B/,?,p/'d k..,.

Otros gastos sen productivos,~s dbcir,que la ~ifra

da Las op ez'ac í.one s. d~pellde da Su Lniport a.icLa .uc de"be parl-

s~bld pEra la prosparidad de todo negocio,la illnltiplica-

que po r su a.ct i v í.dad y comp s t anc La o por sus r-e Lac í.o.ie s

pa~d~~ aUilleutar le8 operacioll6s.

Es por el ostudio dd los Gastos Genaral&s y do lo

que St¡ ccmponeu compar-áudoLo s ccu aquellos d~ é2JI10S a¡1t6­

rior'es Y' tanfbi~n la cí rra de las veutas y belJ.e ficios r-dé1-

La cu",üta de Pérdidas y GaJ..l.aücias 86 prbse.uta iill.l. la

Memozí.e, ;j' BalajJ.ce· con obs ez-vac í oues y ds t aí i es •

Puáée QcurTUlo siguibllta:E~ ~l a~o 1923 188 utili-

des d6 lE;¡'S v e.: t as b14urle, dlllpl'~sa 11&;.1 e.r~l:oj ado $ 130. ()f)O.­

CO~lt ra S; 100.000. ~~1.L el a.to 1922, l.'e pr"os 9il t a.ido uu aURlell-

to db 301.

Co~ aste dato ~ l~ vista pardea qa~ &1 r~sultado dci-

valorizaci6n que tia~b ~u~3tra mOilbda,~s~ Compa3{& tG-

u í.do 30" 0110.·- io,

a.-

e.ío 19~:.?3

t cs 6il

.. , d' '" dquecaz-a re .u c t C;, B~ $~ 5.0nn.-

,
l.



1 r;.J.. t) _

¿J_l t '~.Jo d., t1~:,-

11 s.Y , .-1

un t; 1

de; los 1~~..L1C es ql.::'.::; 1)01 1 fo:r~rnE.", COE10 8011

D11b 1 i cr.rI os . n
~ d.¿s/m~~r

PE~:r€" ~aWE o ocul t az- le pub l Lc i dr.d dE3 Ls. 1)61"di-

de, ne t a d;;;; un j ezc í c í c -.;11 un beÜ&IlCe, s':; deb i t a {i::rtE' s:.ll.-

fO.ldo
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Cé~oí tulo 30..
J:

-0-:-

BEN~FICIO DISTBIBUIBLE----------

P- .=" D f" :,; t ~ S' .. t 1- · ,Lus-ve.í t e e 1.11l .iva , u CE:..p a a J.-zaC~Ol1..

Disimulación da utilidades.

Beneficio distribuibld: a) saldo d&l ejer­
cicio aut er í o

b ) gE~rle.:n.cia;s d&l
sj e r c í c í o

e) r e s erves ,

Re s er~va, Legal

Prí.mar Diví.dendo

Heruunercc iorld s

Baileti e Lo B. di s t r-Lbu í.r

Saldo a nuevo bj6rcicio

-Divide~dos provis~rios.
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Hay plus-valí~s ~ son ciertas y dbfiuitivss,por
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'\ d i dadQt~,· _ nE~~JE'., ve 11.. 1. o ~

"1.a.. " 1" ?na ~aa )lUS-Va 1&.

S · , '1a , pue s cso o

1 , Pe.. -va lE.. 61"0 · 1 · dno es necesar10 qu~ e precIo re

venta he"ye, sido corJ.'c,do por la Soc í eded j pue s la plus-va-

Cuendo una plus-valía no es segura y definitiva,

"'.". 1 ¡' .... "¡ ,-o -. ···f" -." . lt' ..... -. t "\ ·d··' ",' t ..... - l~ """'1'~' .,,- ·····d.-""e r o.11, o u o o II ~ 1.e1.08 r es u ." c;'J.l e s t:J '.:;S ,Cij 1J II S-V el» 1 e:;.. i) U;:; e.l.1

de1)9Il estE.'$' cornp nsr.do s an el Pe.. sívo C01.l. U119. rtes~~·r·Vi5~ esp6~-

Distribuir tales be~eficios sdr!& una distribuci6n

d~ dividendos ficticios~

SU CAPITALIZACrnN.-

lé~ c t e.s í f í cábsmo s en pJt.us-valíasirnl)le o dVeii.tua·l y plus-

val!a definitiva.

volve r-smc s sobre e l La ,

IJ& Si'::~f?~t.lllda. 118, dado or í.gen j como txa h emo s visto, a



pu eds n h ac ers e .p-
J-1.-

C' ''' 't 'lr"" r" <:~ "¡ ", 'lOro, 1 ..""'. \ C" c. .) e r-r, e O1...····1 ~. 1".1 r'" !""'•... : ~..~... ,'l ~ r- t '~.:. 1,7P:, r> O ;'1't r'· ...,......_~... e 1,".,_1 ...:,: .·L'} tu r:.,......•.~.lb l...,l';;" '::; .L..i. t; ..&.. ..I.....)(;:""'...L C'Á,.l...I. v, 1 v u...... ,::'l . '.. _# _ V ~ V _'" v ¿ • • " _ Jo.

El orob í ama de la oLus- véÍtlíé~ de f i.n i t í us t í ane té:nl-
• 4

b · /. Ldll o t ra s o Lucí.ón i Nc se t rat a de dá s t rá ouí.r esa pltlS-va-

líé'Y,sill~ que S~ surrte~, ell t r-'ec: f ..ndo &c e i Olld S

libel'""ada.s a, les acc í.ons í t es o hac í.endo un cauj e e.i mayo r-

pDDporci6n,~s decir,eatreg&ndo 3 accioncis contra 2 qUd Sb

reciben.En esa forrna,la plus-valía aunqud definitiv~no

se repar·ts 81110 cuando liquide lEi.. Soc í edadv Durant e todo

es~ t í etupo queda ell 18; Comoe~?ií8~.-
J",

DIsr~AULACION DE tJTILIDADIUS.-

se cono e e una f'orn.e de adu.l t bré'kr baLan ce s , ea el s ent i do de

mos t rar- rueuo s ut í.Lí.dad e s da lc:"s que haya en l'~f.jELlida,d.

Esto IJuede ob edec er- a ve.r í as c í.z-cun stenc í as ,.811tr'·e

el í es

~ccio~es a un valor muy por debajo de la par.

La d í s í.muLec í ón de ut í Lídade s 8 f3 ~lace me d i ant e La.

. , I
creaCl0n de reserv~s ocultas,6stc 6s,dar a los rubros ac-

tivos menor va.l or- de ,..lo\q....ue t í.erien en realidad .rned í e.nt E:

t esac iOllb s 'b8.'j e.~IS ,B.Jno:r~t i zac í.cue s ext rao I~di nar Las .dando nla-

yor valor a Olentas pasiv&s.

E¡emplos: U~a propiedad adquirida en $ 100.000.- vale hoy.
1 Inventario no en $ 100.000.-



MercadcT{as con re~ajas iarnerecidasilustalaciones f~-

bro s COI.L un valo:r Lusí.gni.f'Lcaut e , $ 100.- ó $ l. -, cur.udc

el valor r-eal as de ve .. r í os mí.Les .Est&s dá s í.rauLac i.oue s o

pdrjudicar al accionista.Lo pórjudican,pues lo que as o­

culto no es visible,Y des~u¿s db conseguir un divide~do

ill6ilor de lo qua debiera ser,la cotizaci6n de la acci6~

no sube a su vbrdadero valor.-

Po r- eso no dalie )er-nli tirso asas d i s í.muLe..c i oue s de g&-

Pero esas d i e LtuuLac i.onea se pre s t an a meruobras nada 110-
1

La raan í o bz-a pue d e s e r la siguiellte:Ulle~. So c í e dad AI1ÓIli-

ma en estado florecieutb co~ excel&ntes resultados.El di-

de ecuerdo con los estatutod y los divid6ildos qu~ la brin-

c:sr- solo unos $ 60.000.-/para distribuir un 5c;f y pasar el

saldo a nuevo ejercicio.Si la acci6n hubidse e$tado sobre

la par,desciente a la par , ·b· do aunaJ:Q e le. ;fel

5~,no 98 un divideudo q~e haga retener las &cciones.Habri

las adquiere.Pero son pocas.Al ejsrcicio sieuiBute vUblve

a distribuirse a Q¿sar de una utilidad tTes veces msyoT,

un dividendo de 4 e. 5C1!. Este ve z ytr., la camar í Lta 1r~Od1"t. E~d-



O'; ..··~·I··l.~ T' ri ·1Vl· d" ..,;;; ~ 'Q'~ r:«: u....:J.;.~ 15 c;'0 O til··! '""1 :,., o" (;, e: i rt oc.", o".....J.. u..... v...... '-J b ~ , ~.,. J.. e,· i:) 1:' J- V ..L·""'¡ ..lo'¡' •

BEhEFlcros ANTEEIOhE8 A LA F0RMACION DE UIA CnMPA&IA .

Su~le suceder 2 veces s e .h e... e,;; CE: ll~O

de un negocio desde un?

nrí S Dló: •

le, fec

co-

utili ada pe,re., d e s cozrt rr del Activo; un r!lbro~como Ll&,V;j

dó IlefTocio,cUejlte TDst-E;.blecirIlierlto,etc., 'jT si 110 ex i s t í e r-e..

mingunla

d í spon i b l e .

eaaa cueu t a.s p



~5.

BEI{EFICJOS DISTI1IBUIBL'E;S.

Algunos Dí re c t orl o s ,e4fin dE; p r eveuí.r 1:0' t e.rt a c í.óu

nue )udi€ra~ te~6r los ~ccionistas pera r6}artir los

tanda as! el c&pital,9ar~. dejarlo eil la slliJTdsa,evit2ndo e

d.6 s s te ruado su d í.s t ríbuc í ón ,

lO d d ttt d 1Y Slampre 6 seuar o con sus 88 e u OS pU6r~n r2SQ v~r

Tnspecci6n dB Justici~ se lo pueden impedir. Pero es& dis­

t rí.buc í ón puede 1~B81~ltE,1' [Jer"j:J.dicie.l a I a Soc í edc.d é~l dis-

GB 0-

l~ di?tribuci6a de

tE~S ('J"" 110 d , los é;;cl·eed·:.;~r·(9s (1), sa.ívo

dolo 1~ ;..;: t.;" '1 t r:~:'l t '..... '.... a"t C;. '! ";-l~ d i e t rí.1011 r ' ';0' ':,"),J l.,.' '..A....: e".!..... \.~ ..,) 1. Yo I..L. l..u _;,..J ' ,v..L.l..L

COI1S ti t u í dr.s

r.c e i on í.8-

3.L Cé';,SO dE;

efE-ictlltdD· r;.

cir!aa el capit~l .

t t vo -:l

•
tl··éL~~¡.:;r'os ls 1"f"·8fiI.'·VB., 1

(1) Vdl .io t .11. Al
ido 0.i.Juesto.-



10 e

L& res~r~a le L s ligat0 ia, si lo st~blec

s.tt . ;Z6? (1(::1 C6diF'o de
./

c/on
Obligé~!trxY.viJ€tfU.d exi f; t a ~~ casi todos los paíSd8!Sólo D10i.1-

t O O y', o-'4" (~" .: ~ t r:, J* e ve -l."'.("'~ ,C' o .'['" e '11 ·,~"·,;,,,.-,...iua l o ..:.1 t o t,.." 1).:) .L e ..... Á,Jo C'" V C'.... eN , ~ , v '''''''': _ ~.. ...". .....,,~ ;::... •

OBJETO D~ LA RillSERVA.-(l) Cuál es 61 fin que S6 peralcu8 al

, ,
11.1é1 S aun e .LI. reserv&s f&cultativas,si 61 art,

282 d í.c e : ••. f1 C O.Ll {~ ....lilll0 de pE:.l'tir' s l lUCI'O ~1.1E; ue da ze sul-.

t "':::1' HA?e.... q.

r~se~va parece ser solo

i)8¡!-e,; el e.cc í cu i s t a .

Pe r-o n 1'\., 1 ro :~ R t ~': f'l\.''; l" I)'~' r'a el"''': C' r"C: s: r1 o", .?\,.... ' ' '';,''; --..... ''Oh< .1. U~J.. v ...... J,;"""S c·" G", v VI u ......

Si t~S

I
S6I' t aruo í en

EMPIJ1!:n DE LA RE8ERVA.-IH monto dd la reserva no es fijo,pue-

d t b " j d" · · ( t"'>-6P"'C'd-' ''')Pr, ...., l, ."lr\ C!'i";'\ ',' 1 '1> "",... tI.,..... ''', '"
V" aJu. 1.Cl.J. 1 ulll1.il\.1~l \ c:..;I • u tJ • _6 L;. • u6 S 1e-

(1)

ada al finalizar un a~o malo a amortizar la o~rdida dól e-..
j 61:ci c í.o ,

Una 'SO(;i6dé~d que na utilizado parcia,l o t o t a Ln.e.rt e a.i

fondo de reserva pare. emortizar la pérdida d~l ;jj el'cicio, d,~-

truir eSd fondo db reserva?

E: Lr.s (}llB 8011 rneno re s ;c Lndi s t Lzrt ame.rt s ?
Hay rss ervas legales, e s t.a t ut ue.ri as y facul t e.t Lvas ,

y como d abe ne ce rs e lé~, 1-f:;i.Llt iÓll? Po 1-; todo el irn-



cti t e r í.o s Lmpo r t e.nt ea y dis&rtilltOS;llQ solo Lmpcr t c.rt e s en

C11[;J.lto a su monto, sino te,rnbi¿:;:l por lo que ello Sigl.l.ÍficE...

La r-e í ut egr-aciórl. t o t a.l y ell UIl ej er c íc í o -se eut teIlde

St; de t e ruü.nc.. da StlI11é1 ei~ el ej e rcí c í.o e..ut s r í.oz-j uo hé.~ sido

EIl Cé'JTlbio) si se vue í ve a segllir' Lut egrando el Pendo

con el 21,ser!a,como decir,sin afectar mayormente los i~te-

r· F· , ~ ,·-' S d"s lOQ ""CC;Ol'l~ t as 'ülst~C;s...,t;; .....' e.. ..¡,..L ....... v'_-\) .... _.ua Cii d ' · , 1segun a SUposlclon so o se-

r i a po s í.o i e Sil el ceso que el Pondo ya hub i e re llet~Ekdo al

lO~ o f.:l p orc e.rt aj e mayo r (]ue fijé::,I~~ll los es tet u t o s j pue s

· " ,,, t emac íó - '" • 1 t i nt e: trxt: r> 1-o' "1s~rlO ¡110 Svr1B. 1"6111' egl"aC10Il /s~rlO simp ernsr.l. e .. .l J \;#1,_" c..v. j,.

Ademls a diferencia del capital-~ue debe 8dr recons-

t ,... · t ·b· ~.. 'd 1r-ua no j s í, nu 1.er~ej C..r snunu.i 0- as r-eserVB"S llO aon e11 ~se

tir sus utilidades )rbvia deducci6n del )orcdntaj~ Leg&l o

c ie de d t e rnü.uaz-a U.11 ej er c í.c í.o COIl bene f í c t.o s illSigIlificEJJ..-

tes,~u€de e11& sac&r del Foado de Reserva Legal una suma

tH 88::1 d i s t ríbuc ión .
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rti ci ó u los Je i ru, ,cle'..do b e.l i tal stÉ. i11tE~CtO.
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;
Deb eruo s T'eC01J.OCóI4 qus 6StOR 8011 e sos ex c e p c í.onx.La s .

1e,8 dci(U~'S; no son aCé.SO )8.,rte de bcineficios ya realiz[,dos?

Lo C' f1U·;:' ur e t :...·~··'a.. ::.;.·:l La d í s t r'Lbuci.ón 0.... 0 .1 tiloYl"do f11. N
:: F(~:¡c~,-;,-'n""o :i. \1 1.J.. 'y' IVJ. .1 t" l. ~...... ..... ..:'l ..J......... \... .... ~ ,.", t ..,.; ~. ' v .. ...,..

se OIJOl1gE'i: e. eso.Si lE! ley es t ab Le c e qua anue mie.rt e se dt¡~

tille un de t er-ní nrdo (2f) porc si t ej e pC:"l"a el Po.ido d_t¡ Ea­
/

S0irva,~~n ainguna. parte .í.rnp í.d e la repc.rtición de; baile

td[rarSe 8ia~pre 0U6 se redujera por cua10uier causa".ills-

ite s de una CaU8&.U~a C2US&

. EL t r.I Cé.;so/ E;S2 rEi)é;l'ticiÓil no COüptit1ürÉ~, unr re':lCI'­
9V~ o'h;.'?Ic: ..

tició;l de\ltili des fiGtic08.E V0CF.:l~do E~r::l611') ~rtt,,:di~

e tlnlJ. t o los

1 1 ay 210 .;:)I'Orli"be .... Ji
dpP,,%$

t e.t ut o s j no j Lsn.os roo ~l los "tOf).I ·¡10

t raz-eno s e, 10 8

s os t .ia il e:ti .

tE'iLLCié~:S de Puert o Gs,lilbo, fi~:~;ll·e,·be~ 1111

o ?O fllé luodifi.ca~do pOI' le Soci ,e ::; 1
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ZO
r-tí cu í o ,

S ,..- í~" r> "IJ .. -. ( 1) e'·' :cf)0' le,,: _ "~..J.

sib Le r apar-t ir di vá d endc s (364); ya L.Lt e r e s s a Lr.s E.ce ioüoS::~

J
de f¿:;;vor (334)J sino di;;: le.8 g.')';:lis.J.l.ci:-: s T8é"li ZE:dE~S y dti estQ.S

nay gue s eL) ar-ar un 2~ perf" el f'ondo de rd s CJr'Vf~, '110 e s 1.19e t;;&

va estk Sil illter~8 de los ~ccion8itas y de los pcreedores.

Pt16S el s.rt ~ 215 di e b: "beue f i cios E~cunlulé~dos como é~f'€;ctEtNCX'

dos

ses

dSJ.)eci,s.lnlftl1te E.. l )F'f~O de 18.8 oL')lige,.cioI16S sc cí el s. (E­

no 80n otra COSé), que el f'or.do de l'eserva»):Sil've (1 la

e.ll 81..1 ilota e~l s.rt . ::563 ~fil'nlE~ rp~a le', So-

c í ede.d puede he.c s z u so de le, l'e8eI"JB~ Der-o solo ::)!~,r"é',j l"E::;)E.-
~ .

rar 1 r.. o ",' rdí a" '" r"\~1\f¡'L¿''\ f" i O-"-lr. t ~':··rl·111· l) ~l-'~' r e e o i .,.' (' e o' ", rILe 1" e!e;. C~·,:") .~Jtj ..... Cu0 .·~-.:"v...~v_.' l. e;,· . (.: 1.. OJ..1. '-- ilci b\",' ,1 ~,~. ~-l Jl ~ t:;i. (:.:. c~-

le resoluci6n d0 1& 28

t I ":.·P r· o 11" c ac í 0'-11 «ue 1........ e"l -_. C,~v. J. ......~, ~... 1e[&1 O 6~t&tutaaria.

La d i s t r'Lbuc í cn ae ut í Lí.de des IJI"OV611i811t es d e I FOJJ.do dE

, t· .' ,
UI1E. comun 1)e:)8.1" lCl011 y .1.10, é~¡ uue fnodifica.cion del Ds t etnt c

(1)

( 2)

(3)

L. Serr,ovia-Códip:o· de Comercio de 1& Iie p , A'l'ge¡i tille..
rrOTI10 1. "

J ua.i B. Si1)l11"U·- Oorne j~11;,3:ri o 1 Có d.ie-o d. € Camercío AI""gell-
t ínc .I'oiuo 11

C.C.rv1é~le,g~8.rllig;E'~-Códi do Corns rc í c Comeut edo , Terno 11



P~ro si los Es&átutos prevean al c~so- cosa casi im­

posible errt r e Ilosotl'oS- y lo empí.d.í ez-an , sólo podr'"íéJ¡ llG"J'ar",

se a cabo esa'repartici6n, previa lliodificaci6n da los Bsta-

tutos bn loqqua se refiere al empleo o destino del Fondo de

Hab í.endo h e cho desfi12::',r varí.as op í.ní.ones de aut o r e s,

de reconocida autoridad, vemos que todas ellas son contra­

z í as a la. tesis favore~191a d;:;; la dá at r-íbucí.ón dal Pondo da

Reserve:. Ldgal (sostallidé~ scLement e por (~lg;UI10S aut ores ) .

AU~lqua s í sndc la m~1YOI~ía cout raz-í os de lo msncá onado , .&011-

viene selíE~·lar las o'bsorva,cioIles qus he een los psz-t Ldaz'Lo s

de la distribución:
a) a.Lguacs , 110 sea d í r ec t ament e par-t í.dar-í os da la distribu-

cién, sino lo qU& sostienen, es que tanto nuestra lay ac­

tual como la de otros países no prohiban expr~sa o 'mp11ci-

t ame rrt e asa d.í.s t r-í nuc í.ón , dado qua la l~eSel"va GS un bellefí-

cío r-ealizado.

b) En el fondo son partidarios de la r~stricción de ese de­

recho; d~ acuQrdo con allos quieren la modificaci6h dal

e) La Inspección de Justicia se ha opuesto, paro no tibll6

az'gument o legELl pE:.I~a;jSa cpc s í c í.ón . P~I&rllit{~ sil), smbazgc la

distribuci6n dal excad&nte dal mínimo legal. De ~sto pUdde

dsduc í rs e s í,n ruucna dificul t e.d , qua permi te taJllt)id.LJ. la dis­

t r-í.buc í.éz; do .CUc~lql~i,;jr o t ro fondo dó r6s~rva que 110 sea al

Laga í •

d) ~l sat .30 (Jllodificado) de les clstatutos da la So c Le dad

t aé1 la. s í.guíente duda:

A los tI~'S años de cens t í.tufda una sociedad, existien­

do une reserva del 15% corraspondi~nte a tres djercicios

con utilidad, puedd distribuirse al ~xcdd~llta dd 6% sobre

tras años dd utilid&d6s (porc8ntaje l~gal) ?
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ceso de 6Be 101 ?

IDl triunfo de la Inspecci6n ha ~do f~cil ~ll todo lo

que se r~fiere a cl~usulaR estatutuaries,pues lss'socie­

dades eri fo.{maciórl t í er.en sumo Lnt e r é s en. cons t i t ud rs e

defirlitiv8.JL611te y evit eu por' lo tE'ül.to,,~SE~S lé:l't~;as diBCll-

::l cBd911.

Al d~bito:p~rdidas~5n.ooo.- y al cr~dito:saldo ddl ejerci~

c í o e"nteriorYfLOOO.- Existe un fondo de reservó"el Clue

sep:Úrl 188 opí.ná.o ue s de perao nr.s aut or í sads.s solo s í rve ~

pEra cubrir las pérctide,s.Bien,de eSd fondo lleV&mO~50j)OO.

8,1 crédito de pérdidas y Gananc í.es parc c anc eI t:..r le. l)él~di-

40.000.- equiv&lentes al s~ldo al ejercicio anterior y

t ·~=: .n. l· b í ~-l' 'J.' , (...·.·:.1 8e l d o iI"i._. 1~ C' ~.",\ f:.....;: nt I!'\"',,. '-~ "/-La_ ~- _ _ t_i _.'~ 1_'_ . f1~ Pcerdi(f-s ~.':T Ga~l.L.ailCie~s.

zaz- un s,~:,!a~ !';;:r'ltsTtor: al Det)s figuraIl "tl:;,r·ios rnuro s que

'\J11port~tn er~tott"l $ (,:5.000.- equival~ntss a Las pérdidas

del ejr!I1<ciclo.El forldo d~ reseI&'1~ que se tie"~'lf3 'Y "que as­

té, ~estin~~dü él, c"1br'ir O anot-t í.zar las pérdidas'~es sufi-

en $, 35. noo. - al cr-édi t o de la cueri t a de pél:didas :l Ganan­

cias,~8+G cnent~ nos dará un saldo da $ 30.000.-equivalen-

tes a las gananc í es (~.sl ejercic10.Y esa gé:Jla..I.1C~.0 es dis-



LA DISTRIBUCION

Una vez cat cuíedo s los -berleficios n s t os , la Asanlb"lea Gerle- ,

. . . , . ,,'ral,IJétra proceder a, su rí.í.s t r-í.buc í ón 110 deba S1ILO é':tellersa

a las reglé~s estatutuarias que no dej an nunca de fijar y

determinar lé~ forIna de La distI~ibución.-

RESERVA LEGAL.-La prí.me r-a deducc í ó n sobre los bcl¡leficios

na tos (1) es la r-es erva legal, qua como ya. maní f eat emos , de­

be ser del 2% sobre las utilidades realizadas "y llquidáS&f

pero sin tomar en cuenta el saldo del ejercicio anterior

y no sobra los beneficios disponibles o a distribuir (2).

Como daben considerarse los beneficios repartidos sin

previa deducción de la reserva legal? Ilegales.
I

PRIMER DIVIDE¡~DO DE LOS ACCIOfJ'§ITJiS.Daspues de la Reserva.

legal,muchos estatutos prevean la distribución de un pri-
.

mer dividendo a los accionistas.! este primer dividendo se

le suele llamar a veces, pero impropiament e
J

interés. Esta.

clase de dividendos tiene por objeto atraer a los suscrip­

tores,dándoles derechos a una repartición antes da efactu~

se les reservas facultativas y da repartirse los b~neficio

a los administradores.

"Este dividendo 110 de'be confund.í.z-s e con el Lnt arés ga-

z-aut Ldo a las acc í ones , aún 611 aus enc í a da ·beneficios y que

entr~l a formar parte de los Gastos Generales dcil ejercicio

,existel1.ta el1 algunos países,pero prohíb í.dca ell el nues t r-o

(Código Civil art.1653,inc.3 y 4).

Pueden admitirse intereses transitorios en el período

inicial que se cargar'Len a los Gastos dd illstalcJción ,acepl

tados por las leyes italianas,alenlanas,suizas,e ingles&s.

i:stas últinla lo agregarl a,1 costo da las obra.,.s.
)

Despues,los beneficios son distribuidos a ciertas

. (l)Is nuLa toda resolución dala asambl ea de una S.A. que
disponga la fo rmac í ón del fondo de reserva COIl ot ro s rclcur­
sos ~ue las utilidades líauidas y partibles que deteTIuina
la l ayn . ( Cáma.r a Comercial":':L. 6"/ pt,g.lr/3) C.C.11é'~lagarriga.
(2) Rivarola -pág.16S/9



)
acciones,las 8-cciones privilegiadas,o estas tienen una

En fin todo ~stO}lO indican los Estatutos,la AsambleE

se deber~ ate~er a ellos.

/

REMONERACrON DE KIS DIRECTORiS,SINDICOS,GERENTES.-Se dis-

t r í.buyeu desp~s de habe r-ac deducido Fondo de Re-rserva

Legal y Prí.me.r Di-vi dende .

Se gún el código ambas funciones son z-emunez-adas , sal­

vo disposición en coatrario de los e8tatutos.

il mout o Ó po r cen t aj ti lo det e rnu.nar'áu los 'sstatutos

o la Asanlh lea GeI16I'a l . EIl La prác t í.ca r ssut t a que por am-

[)08 s í s t erne.s La r smuue rac ión se fij (1 sobra un idet e¡'Inillado

poz-c eut aj e de Las utilidades. Esta f'orma oS crí, t í cada pcr

muchos a16gando que es peligr0sa,pues pone a los directo­

res su eldilema:qua illter~s ddbe pr6valec~r,al personal o

al de la sociedad? Ambos son contrarios. Si prima el pri-

maro,as fácil que lo que figure en el bal&~cd no Sdan uti

Lí.d d l' í d l· d · -, fe t í • 11 a es lqUl as y raa1za as,s1llo 1C lClas o por e ma-

nos problam~ticas.

Hay quí.enea pz'ego nan al s í s t erna de lE:, r-emune rac í.óu

med í aut e UD. cí.e r t o poz-c e.rt e.j s s obz-a &1 mout o del pasivo
J

l.--aal,a.legaJ.ldo C1Ud este GS Si6I11p:r6 lo más CiS2-tO y' s sguzo .

Por f í.n , otr·os autores pe r-s í gueu 1& remuucrac í.ón fij c:"

r-emuneracá ón qu e la. Asamblea,puedEi 'modC:ficar,ell sentido

de aumeut az- O dísmilluiI41~,sienlpr·d qua las op erac í.oue s o

la situación dé la sc cí edad asi lo exija.El i¡lteI~ése.i.l

las utilidad~s tia lo pierdeu los directoras PU&S dstos

deben ser acci~llistas.

Todo lo que aCa-baIllOS de do cír par-a los .di re c t ors s, va­

le tambi¿ll para los índiGos ,pt:lro a:Ll ¡u:,ycr gr'ado [,ún; para
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DJVI DOS PRnVIsnhIOS .

1 lctivo

eorn ~J unt: di 2 t r· i b 1.1 ción u t í.í í. b3 fictmcir.s ti

t · .'ese 14ene.·r'! l Cl.011

· d -; f t'SOC18 éJO_(3:S e ~c UEL..L prí.rne r
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IguF~,lrue".i. t e u.i Dí.re e t orí o 1)0 CO,j 2 crupuí o so , C011 .1 80-

1 o ob j 6 t o ele nlé"ll t e11 e1-' t f: 1 ,;:... eo t i 2: ció11 d t3 8 U. S .e e j. o116 S ,

d · t i l « ,UI1G· ~ s r'l.:HIC 1-011 E~ C ' l " ~' ""', t r" ~... ~ ':".1 r:~,. b e11ef i ei os ~llGS

·bl·e.dé~ 6StE.b e c i a qu e ¿·jl DirE;ctoI~io,pOl' r s so Luc í.ón unáuime ,

des

ge..

los J.1'6 ci OS 11E~-

. ,
:)1'0 DC 1 ci.on
,"" Jo

CCJ.l el ej. filli t í vc .

de

d·- ~ d" t "1· • .s v f) o :1E~, . 12 , :(1 o~11 r' ,y ~t18 1

util 1 , ·es l(}U.l.-

.,
fa 1'018.



subs í.s t í 1

t{c~lo 29,puesto qUJ 12 ~tilidad l{~ui

c~yc ~rt.14 db sus dstatutos dst

o... 1 e» C' '7 / Ll .. '\ c. r-: t t.:. Q d. l' ,n,' ~11....." ~., .f.!.·.·...'.' O • "\.. o r. " ¡ e.. ::l . 1) (;l,\ , ..;<i l-. .:J --

t . Z6l' . L8: f O l"JJlél, el B f} u ,

~\""l ...... t,..-., a.rt e rí "', .: "0-1Q o ':,: .:..-\e . e C'~.&.) o c>;J..l err O1, l.1 .1 :::-; .zt i cuLo s ?61 :I ~é2 (1) ,JT es:'

robaci6n por la .}s

;r¡:-

·':Jsté. ..-;11 tlso .• Ad6rL{.~ lE" ~.s

iÓtl por es c r í t o dd I o ~~l.:;

ea da le,; I f 8 8 0 1 11C i ó l l S:íJDr' 61

~)r'eCb)toR
,

E:i.le.--

lill Pro cur s.dc r Gt::.Ll·:~l'B,l rl ~,,",~ 1 ;::,.~.".. 1'\; ::::..'. r- ,-1', o' .:.~_~ F~ r : o ;.¡ r .'.. ,ro. " c' ..~,-,",....... _ ~.• ~·v _1 _,_ l:'U..L..i.J c. ';;¡:",.J 0.·.1.-

l·

(1) Pé:l'~,~Segovie,lloté:, 12'44;1a "forma" dPtá 6"1 108 E,lt.762
f~/ Z:6{..



S ID G U N D A

EESPONSABILIDAD PENAL

EL DELITO DE LA DISTRIBUCIMN DE UTILIDADES FICTICIAS

Eleme~tos cOllstitutivos del delito:

Inveutario fr&udulento ,

Lrt euc í.ón cuLpabls .

Dificultad de es t ab l e c er- 1El· Lnteuc í ón Ctllpa-

Cuando existe este delito ?

Inspecci6n da Justicia

Barrco Espa301 del El) de l~ Plata

PElti!LIDADES

••Disposicioiles db nuesti6 .C6digo Pallal.

Legislaci6il 6xtranjera:

Inglaterra - Italia - S~iza ,

Personas respons~bles del delito
--.-....-. . . - _ . ...............-..~

OónroLí.c es__i:..__

• ~\ll.alldS j).~6de.i1 lJ6Ilsdg111.r_el deli te ?

Beoe t í. c í ón+ _.



- hEspnNSABILIDAD PEI'J AL

I}'J·_ F t y i t) u e i o'11 u t i .1 i c..pi e t i r'I~) e- • T ()~____ ..... ::........ ~._.,.,... ............._. :..._.::::...:...__~ .......1.." ......

A "Jl' o'. Q 1" "Y~P",o ~, '. o Q r'· 1" '¡'\" ~ C .'~- l'" C', 1 ~ 1 .--, (', "" ';'1d l4 C'':; o' 1f.L ;.C".." ..~;¡ 1C '1
4

_,rei :-:;: "".' ..J....L ',,,. 1d. .i .i ,-l C", .i..l. \....L ..L (",.. 1'1 '- J C:¡'"'-' \,) 1, ..L" 'J...l - ....... pé>·-

r.cr, dOl'EJS

Al C0111:.;:lZ8.I' dij irno S ~3nsficios 50n ficticios,
,

1·IO~le8.S ,O

voP/o )02 cnn sí ó.. d~ l'L:: eIIE· lit

Heroc ~ 'vi S t O ye'* (Dr.,€?; .;jq.) c!~l a

iV0 ..

ruuc ho fi-

S I'''v Ev e o 1"1 ~.~ S ...) Ol:lC 1 c~l tf:- • -

~li d se trste da dos delitop.

Uno,61 d0 Est lecsr bd~Gficio~ ficticiG~,a

8s.1!Jl

(i& 6S u t í Li.
t,:

La l~ fn:d.css¿:, r cí o e s t i

!i e i.o 8

d -¡ A '.') l'· t i f. ~ o', ~ i }-l e, C'" ~lL'l ,-::.:; t. r1l" e.:;· .... '1'1 f......;.' ....r t . ~"¿:.,".' 1::, Ll ..
~ v ..~ .- ""'"" \.. ..1.. ... Jo. !~; '....., ,..,.L. \.I.J _ ,~.

CiÓLl d uu e f ~: 1 8 o Ol.1.1eorUi) 1 s t o •

d-l Lt o :11 s c Lo L
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"El 11 che de co Locs.r u11e. bornea al 1 do d , u., ruc...l.UntGI1-

)1'0.) i e, volun t
11

r·;,".le 1 1-1E~ re t í rs.do s v it e.udo vi r.t L.té"dc(l)

i olte

todos los aut ors s .

Lo. r:...:~ll '~. ro...., ~·v .l e '--.. '~ d ,-:; ..., f"'" -.', .udc - 8 ,..... ¡"\ ~., ,..",. 1 »< ,., ,... . , t~ \- ::,,, ~ r..:i _ ~ ',>, . ¡le;,;"J,. U .J t'. lo- ! i ·...La ~:; t;: ~ \.. 0:11 . U.i1 1 ~lV' .:; 11t F;~~-

INVEI1T!flIO FB.AUDULENTO.illsto S rn~¡G cOI·r'i6~lt~.E:l Lnvsut e.r í c------------

1 en1811 to S a,e ti "vos.

Ir~T~NcIOl~ GULP ABLill. At r-o e l 8TL€11to del d.é1i to de lp: di ptI~i-

-bl1Cióll de divi~_e~icLOs "ictic~_os,dljinlos ~1 COnl~l.l.ZE;¡1·,e8 lB"

ii.lt6J.1Ci.Ó¡1 !l<e,,:ud'i~lell'tét d€l é~ t e ,

Ar','
.lC .L



No y (1"U.d8~ 1

tiS in.lj,)osi'bld s t~l

a~os.Puclde h&b6r sido us&d~ más d~ lo )revisto

ae un título.La cotizaci6n da esos valoras,puede 8&r 81e-

n '\. JIraD1D 1. ~11, ¡)e.:-CBI gue

lidecles f í c t í c i e.s ex i s t a , es ue ce s arío q;lfa le.. éhValtle..ci ón

116C 'S11-

e i t e.I so c í.a í •

f í.c í.c s j auruent ando 81 va.Lo r del activo,o d í s.uí.uuyeudc e I

del pz.s ívo .
co.i t ra

Ha.s t a rue e s t a pru cbe l10 s e e s tab Le zce.j Lc s g~el'f;lltes

Solo pU6de h&ber lugsr aUlla acci6n civil por faltas o

neg1igencü:," en el d68GDlpelo de sus funciolles) por parta

buc i óu .

. ~

algull pdrjuicio por esa distri-

Ell tal e-·1::..R. o ,ji. ...·~'l ~.-.l' ¡;~ 1'"'> L ';~,'l t !-.'~,' .:) u~-' re·· l' ) !~ C' r 'U ' do~~.- '-Á_ ~ >.- ~ v_ ',. J. La ti ~<) ti . 1 o '.:"",;j t! II u

V· l' r. s : ')~ ¡;';':¡'~-'¡~! 1 \/" t > 2" .0(71" 1 .c.,...... • 1 O¡J .... ....,..; .... v '1 ,o

llixistd lE.. s oLíder i dad de 1)lEL.10 de re c hc S¡l lnCuter~'i&. l)b­

l"d¿¡d~k/71d,

112tl ? La ilJ.tellciój.1 ~&-1?~d:~ debe 86:r es t Le c í.da t nd í vue.l



rvr
V.l

Lt- ;c~: •
CtJLl? fl.BLtiI.-

es las cul-

de ;/ lé=; nlé~lE,< f6 110 se fJ1'8sunlG',I10 se dblJ€ ol v í dr.r 6 ... l efec~

. h L .
t o , qtle J.lO ~s ~ p e rsoue \(1.l1€·n,SS 8.,CU83'J lE:'¡, (]ue d eo s d8I· lE:

d -'": f'·")ru~ba e su DU6D8 . &,SlllO que

f~ de lo~ dllii~istr&dores ~il caso

1& ob~& del Dr.~.A.1iv&ro~

le"Socie

t6r'LE~" :./ CFE'ti vu. s i

6 e LlE\Li.do u.. Di Ice et o l' , G&re...l te



, COilC e +v
./

.; ~.
-L -, ...-

s 1

i t 98 dGi o t ro s ,

1 8 S fr',l"

e ~l e o 1J. 8 ~ e 11e 1i e i B. 1 e e 2<l' i En t e el e 1 b. S i t 1.18. (; i Óil (1 e 1 E.~, S nle~ ,

118stO),pI'ocr:;de.l é:. 1'(3 )r~,l·tiJ..· o

P€~ro 1 ex í.r.t í r-

Ul18, s 61.Lt 61.i.C de lE384 de uu t

Cl .".-) 1o ~.-, 1"10111'0 r':. '-", ~.... <":" '" /.""9 .-,' "\ [Ó: 1- ~~', dv ..lo ' ' ''",',. tj 0 , (.t.,~...L0 b:..J..',- c.... (1::.1 il1-

tE S

co.rt roL, 't

Si los

t uec í ón 0.6 La So e dt~,d,lJllic

~"'l (',;,,;'1'1""..', t.:, ... .,..1.

d'::; lí.:~ s o c i s dr.d y de pi; í tíri e volver' e~ mejores ti s;

( ••,e
v.,L-

~~ (lcc,e::)\...'. c., ,-' v' ,_) •

I!lL... L8tre/~ür ele :reGlllbolsar t: los cc c í.o.is í. t e.s ,

d~ divide.lclos i t a.í di suí.nu í do de

uue. p ro sp er-i.dad ftlttll'8" eVEj.lJ.tu(~l

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

sr dudo sa .
)

CtJANDO I!jXJS!I~ESfrlli DI~JLTTO ?

Hetncs visto que bi Ti pe ce .ic s di ceú Lrs 1 68 ,d ere t o S 37

l~ef~ J. éJt16l1 t sc iOll;~j s S (1 e s t e punt e . CoII .1 t: j uri 8 dile



Los divid6iJ.dos s.jr··f1~1 ficticios si los tJ€.Lleficios C'j1,16·

rs suLt e.u del ~ba,18~l1Cd sido cbt eu í do s :

Ci0

1 .. t'" .,--' d"b"dt: nll SInE;. vornpé~tll.Ei· o G .. 1 o P~. 311(.88')8 o

( C-' t .~ '\-'.' ·.. IV·... ,.,:..~,oLJ :) \:¡ 1 Cv .L ve...(.

~ ·r:l' {~, ("'¡<.-' y s )lO.u.c, ....<-6 VO.L.l.¡..~·UiUO:::; •

3) Por' Bl he cno de eu
., ' ,

crs i.t e, l~llEj¡ p Lue-ve.Lí.a

4) Por el hecho d~

Vd~J.tos ., S ea Luf erí,o r' {3::

llO incorporatla la d~lda eu el Pasivo.

11 ~I"rarni eIl t e~s

110

en el Activo,créditcs incobra-

bles (Cooperativa ~acional de Co~sumos).

8) POI- el riacho de f~Lgllr·éi¡r cr"éditos du do s o s COll 811 ve.l or

ncnü nsI (C001)~3Té1:ti'icL :Né¡¡ciorJ.nl de Consumo s}.



,
lr) PO!· el he c ho de 11EL'bBIi co as i d ez'edo como be118 ficios e~que-

)

1108 qua provieu6il de ventas todavla no realizadas y que

solo &onstituY~ll una promesa da vente.

11) Por el hecho de haber' ccnf'undá do Lrrt enc í.onaLruerrt e baj o

un mí.smo rubro vator es s eguro s y cobrables y va.Lo re s que

no lo so n .

12) Por al hacho de present&r como vendida las mercader{~s

d apo s Lt ade.s e11 los a.Lmacenas de los éLgeIltes co ns í.gnet s.r-í.o s .

13) Por el hecho de figurar en el Activo,acciones de la mi~

ma Compailía a un vel er art t r í c í aí ment e elevado pe r La ~s- .

, 1 .'lJ6CU aCl011.

14.) Por el he cho ele tleJ)8 I" cons í.ner-ade como 1Je:leficio una

e conomia rea,liz8;da sobr-e la co as t ruc c í én de máqu í.nas des­

t1nadas,no a la v6nts;sin& a ser empleadas e~la explo'~

ción de la Compa~ía.·

15) Por 54 lt,14i:tJJ de nabe r ne cno figuI~ar' 611 el Activo,conlo

ciertas y disponibles,valores eventuales y dudosos.

16) Por el hecho de hacer figurar ganancias no realizadas

.. • dS1.110 e spe r a E~S.

Ir¡) Por el neano da figurc1ir e.d. el Act i vo, un ru-bro cuaLquí.a-
.. "l ... .' ,J.

C01'l el prec í,o de V6l1ta,nO S.l611QO ax í g tb Ls 81.110 deSIJUeS

de UIl bueu núme ro do años.

18) Por el he cho de nabe r c one í.dez-ado corno beu.e ficio E~que-

110 qus cons ti t UY'8 tjIl real ide~d al capital. Una COrllIJ5.,:lía qua

t ellf~a por obj ato la, axp Lo t e.c í.én de lc~ resina y veud e una

pe.rt e de sus p í.no s gré~ild;3S y s í,u desearlo o o t Lena une uti-

lidad.~l producto de la venta de esos árboles,es 8ü efecto

parta del capital social,que debe ser llevado a ull~reserva

especial. Cosa bien dí.s tí.ut a oS la varita de sus f ru t os. As,{

río es t.ab Lec í é un as ent.euc t s iIlglesa.

1~) Po r 61 !lci cho de 110 haber aruo.rtí, zado ti 1 mob i.Lí.uz-Le . ( Có-



/
digo e..1 ~lüall, azt . 185 a. i)(1;g e ~ ).

20) Po r el 116 c ho de he.be r onü t ido c í, cr-tas d e udas 8ii 81 pé;;-

sivo.
no

Por el 116Cll0 de llE.ber*se t ení.d o en. Cue'ilta La f)ér~dida
J.

22) Por el hecho de haber facturado mercadería vendida pe-

1."0 110 el). t r egade , figur·a¡ld.o la nu sma c omc un crédito po r el

valor de la venta y como marcadaria por su costo.

23) Por' al he cho de ne.cez figur~a,:r.+ una párlida dd rneI'cadel·íé

as baj o el rubro de Mez-cader.i as y al ruí.srno t í empo baj o 01

da Mercaderías Flotantes (Coopetativa N~ciollal de Consumos¡

24) Por el hecho de nacer figtlr·é~r co naí. gnac í.cne s r-euu t í.das

con al precio de v6uta (de lista) en vez ddl precio

costo,

No dS necea~rio,p&ra que el dalitoeexista,que al ad-

mí.aí.at rsdo r- o gez-snt e cuLpebLe ,haY'e~ percibido la part s de

la utilidad que le corras)onda,pues as~a distribuci6n dci

ut á Lí.dade s r í.c t.í.c í as SIl si ru smo iio que c ons t í t uye ó1 de-

lito.

EN NU~STROS TRIBUNAL~S.-. -

Eevisal~O los juicios dcisde muchos

a·?ios at rés ~asta la feclla,1iada 118nlQS encoat rado salvo los

dos exp sd i eu t es del BeucoB:spa?iol y dd le, Cooperativa l~e.-

II~SPlijCCIOI~ Dili JU8TICIA.-

Tarnpoco acá hay arlteccde¡lte~ de é~l.;..;

gún pedido de accioll~i t as o de 18) nü srus, illJmf1&JlíllSpección.

Esta au ser.c i a dd casos s í g.ri f í.ca z.caao qu e los Dil.'E¡c-

t~l~ ;'~Aci.. r



Hay COlll1J.éh..líc;;,s r:U~Ullé''!, e ve.r í as VaC~S he.ü rt;)artidc íHili-
}"ett

dadas, sibe! compLe t ameut e ficticias ,por lo I1L:i..i.OS &:.1 bu aua

ps.rt e . Los mo t í vos que las 11é;~il guíado paza esa, viol[~cióil..J

ser distllltos.Pero la Inspdcct6~ de Justicia h& c~

bidG contTol,quG h c~si imposible ~sos ~T~ud~s.No bS8~

.:-'!i; '!..... ••

Cl::; ..L~S.bI"OS,81110 que

a todos los (1

riD te.

BANCf) ESPAIOL D1TIL HIO DE LA PLATA.-Pod~nlOs sunn.uí s t raz: so

do aib. 1 ELjO 18

$ nJn lon.oon.onn.-

U·' p c c í O"'-~l" t e. d e... Jt>......L. _'" ,-,J.. .L..l. .... '-""..JIL es:;; '0,81
1

(lo d l.

D1" , Dln.l.L.~_· ... ~. G0-""\ '7 ::11 1"'. Z GOTfIJ 1;:: .·ild Q ..:- r· r e t ;:-: -~""l' ,f.:; Dr L'u i ~ 1\,T p oy··t .(';-1 '\1 T.1_ .-_ ~ 1.,¡, LJ ~ (.t t¡ ._ v.. , \,~. '-'1' '-' "~ t. ',' .1.. ,,~.¡¡ • '-'.... . "".,J.. .4. ~.I •

3d lt:s 8:oli d8.\I~iEHL.~... .; t::;: ell 1 a

g:ui ::; ~l t E S S unlé~·S :

S:111Clic.Ü8 d e I Baric o se lii{liBr"OIl G,djuciicE.l: .re" p r-ci r.i.rLc s

fe.lsos que



iiL.J. u E..J.l t O f'o r...do

611 todo lo o 811

y si .io.r U.·~1 .Lns t c... l".i.tG

Cé.SO· H 1Ls s. uti í i «

dadss fictic 8 {nt

ibLl.dose eIl 1912. 1 Lnmin eu t

ue b.l sido utili~-

. e: '.,., r-1 ""1 di ·.:·1,···, ... ~, ,-.e s i ou u e . \. _V-l.(.Át.i.Ll.C.V, c. JJ.Ul7S-

t rc n.c ac

BéLL1CQ.

er·,.d.O huoi e r't. siggificado Lz: Li nui c i ón del

-:l a sunrí (lo r t1 s )0118 ab i Il

~)l'ovecno pzop í o .

Db los puntos ~ y 4 ds 1& .;.10 ...108 OL 11)E.leP10S

é~ f~ ,o n;e j 01" die ti o

.~ 1 éxi t o

611 te-

1161" UI1S.

LA CODP;hATIVA hACrONAL Dill CON8UMOS.-

u- 1vt: df': cul-

ha taaido el desalcllc ru h
1

. "
1· s, El',Fi lo compe.rarco s COIl otroS~)alS s c i v i í í zado e .

suf; el. S 1"1te~~ y

' • .#

i)r-oti:;f~ido lE~ cooper·e.c~oll g;;;-



dado un 1'5 S ul-

ti t CLl COO.;)bI·E.ti'lE~. de COI1S1.111l0S.

Ac& SIl lE:.

rssuelto lisuidai.

S:l 1904 COIl un eap i t a l $ 500.0nO.- m/n_Dic~ el Contador

PC11biltO e. to-

do sus czi p t cr rIle Lnt

8 u s cr l b í 1'18. Té1J.l t o SCt1611tO como lE cornísí ó a d';:; cobran

P t eií .to ~ ,61'10 rme., a, uur, n.o d.i f í ccc í óu (1& los

dec.L

té -1 duraci6n social.

rre¡lto 61 desnaento sobre el (;

su l) SI~rlla,i.1B~lC ié1: d~.¡ un b j er-c í. ei o ck o t
/

I
111~l.é,"Il los

C1SS y con ~llo 8S ~iol

t_



E1 &oie f i e i os Utili --'.-
58.~Z.'iO 54.~4'l.65

380.256.28 ~143.355.'l5

19Z:. g,54 ~95

18<1' . •
27¿fIJ
241

suetos do re.do s u.ir, ill-

II1S)6Cciórl dd Justicie~ ol'd6~16 1.111E: irl'\J~-:;sti-

eoni~) 1 e t é:rn en ts ;1 ee; E'~ t .ívo •
-
19n9/10
lSln/ll
1 ·14 JI C·).1, .!.t-,

L~.1?5.2~:4.r/4:·

6.46¿·.464.4.-1
e, .1[38. 4.2Z, . 58

6Z.431.55
gfJr¡ . 45() • -

294.. 246 . 55
tt r':() r~n 00
--:.!.-~ , • Cgt.J • ';Ju

( 1)
(2)
(;:)

FJl l t al fa ll~g~do a $ 4.00Q.onn.-- nJn y

$ 2.nnn.noo.-- ~

1912/13 h.""::~fté: vl 31 Lit; Eller~o de 1914 ( rne s e s ) . S \T:S 1l ta... s

El Zl d6 1913
I

s u í te; Ui1E-.. Dire c t orá o no 10' c:r.;;;v y lo de:

Al ~l de Ago'sto 8~

~)O co 1 tic él. ULi. t S rc r o

tí e s si6n de la rS21idf .hasul-

ve.ct
ti

d i ce : "los li S ele e

Ó l~ d 11 y s los

c.. 11(; e8 r~e "S&ilta,.il Lz.s gcvllé111Ci0;s l16tE~(; C.

e 011 t C.b .i 1 i

e F~.p i t
- f1

"



los

E:' eei o...uí s te s Gil S 118 ce duraut e 61 tUltirno PiES. Jmicz te r

R $ 15.nnn.- y ~ll el
,

$ 25. ()OO •- D~ S Jl.ld S sapéx'ece s se

~ /
rll:~ l"C E~C1 e r' 1 é:V COI1S 1.-

S U.i.1. 15~l.j

.~ t ~·l U ""1 1- ¡eJ.'t ~ '1·1~ C; ,."1 s I r. d ~. uus I C'..1.. J' c. j" ..... .~, ."- \.~ v, -.J. t;; U ... 1 ......... , cu Lr.. do

:JOl' 6 n168&8. te: co s t o fUd utilize.do 6.1 )I'·e.cticfl,:rse todos

- 'tí .. t111V 6 T .1do, auiue.. J e.

IOl'r1l8.;.

,
o r·1"0 l'l·S o l.1é~ 11 b el1 o 8:l.lnle~~ t ,s.r' 1 c;,.. fj&,.d.[,,,ilC 1.t.

. , rClOIl E~lc t t a t OL.iljl t ..

lE.S SUCUI'Sé>l.:;P .fé le gr'·.;:;

........ --.....,.,.,.......~ ........._s t re.c íón .

tos .

t
.J... IUti d i E~ ~:.1t, é~U -

nit::C1 to s f i l tic i o s :

u,:('l. V' l' e, '¡"j 11"",, V,O _ L'" _._ (':;.:

t E~ ile i ¿~. 811 S.iJ.bS.

"1) ~'-" ,. ti "',-.,o i...,. o OIhl l r:.:•.1.1. 1 i.VO,lES pl'O'Jt~:1J.lt:l1tbS cl& com-

é:'::11 nld ti t [':..1' 61 P. e tiva •



d ) 11 e.t i e .i Ó1.1 d ~ i s o
:~," ,

Juve i.t e.rí.c s . Sr;,; CQ':-

2235!! Le~

imero se fija~a 61 bell€ficio rU6 la SOCi6d&d dcbíe dar

C e
v

':'Iil 130r-1 ¿".dOI' y rue s [;8

a los libros 8 COO e.ll tOd6.S

1 /) r: ,¡ 'ViOt :.""1lC,.J. ~ c.~l. --

COTGO las bo íEt~l des l'sci-

LB:S uti 1

C011 cálculof'

P fi c t i qr.. F di t

do s .

• 4,'1 n . 22,5 • r¡ 5

L:iE.i.1CiOllé1-

pe L l)í it ei, 1 é~ cu '~1.1 t

e) eoJ.1 ',) e.r' t.~ d t: los

Corno c~~~':c ltlSi6il 86 116



C&,pit8.1 c r io t o

b:') •

21/8/1914: 8010

tot&l d~: ~ t 5.682.795.49

Ell o a 1 F., CU11JE:1Jilic1.e.. d )01' los d e lr t02 c~rn3-

tido::O,tomó inte\rención el JU6;' de IIlPtrucc.ión .

. El Gtl'eD.t e fuá

'1GQS tarde ss modific6 dsta perra por E~ la

del de F t i 8 r-r-o .



. :)0 ",

1 DAD 11: S

,;;.;.1 f.:Tccto Q"A cuaLo....,.. uí.e.. l·~ Q.tI"O :;'1•.;·l·dl~d o 1""'g'~~';;'1'o <""i,~·"t "'··"'"'·,....,t~gra'~o·-..... '"... .- V ...._ ...., ....... l.~..... '-••v c.1..J. .:: C.~j".... 'u e;;.L.C:r V C""¡:~ .J.. '.~ C,;, •

l. COIl p r í.s í ón d.e 1 a 3 a?íoS, si la defrE~~uda;ciórl no cx c ede de

2.Con pe~1te~ct~rí~ 16 3 a 10 a~os si excede de $ 500.- "

terior,i~ciso 6,: los que ell I1 i e g~.l an ha-

h~~l' rect b í do ,o se a.pl~opi611 o dis tl~8~igaIl dirler'O, e ~ecto s o

cuel eu í er o t r a deoósi-.1.:

to,conrisióI.l.,adrnillistJ:"é~.c1.órl' u otro t{tulo r:~le pro duzca oblig(:~

r··· ·!s 16 'tr-¡ D·-(".. s c t r· admí:..oí.s t.r-edc .,'''é....... d~co Al"'; u........ ,...· Sec i.e dad..i.1Cl o -'w..L ~..L·~C o ,el nll..Lllb c¡' or O S ..l.LJ. .L . ;·.)..C J.J.C-¡' ~f 1. O,¡

?ublicase un est~dc o bal~nce falso o inccmpleto."

y el nuevo Código, en. su art .1?2 dica: nSert~ r~a ~)r·ilnido
~ ~

con pr í.sí ón de UIl me s a seis a2ías, e I que defraJtl~a. ot ro ..•

(igual como el art.202 del c6digo auterior).

Art.300-Ser~ll reprimido con prisi6n da 6 mesas a dos affos:...............' .
3. El fundador,director,administrador o sindico de una Socie-

dad Allóllinlao Oocp ez-e.t í va o de otro astablecimie¡¡to mer cant Lj

que publicare o autorizara un balance o cualquier otro infoE

me falso o·incompleto,cualquiera que hubiese sido el propósi-'

t o perseguido alvarificar"lo (1).

Art. 301.-Será reprimido con prisión de dos a seis affos, al

(1) ""'d·'" H l~'-'·""A- ,...·t "':llt've 1t2;tO o cw.l".;,es ar • t.,;VO •



1

1•

';) '/ .
director, gerb11t e o admí.ná s t rado r de una Soc í adad Anóllima

o Cooperativa.o dd una empresa jur1dica de otra !ndole

qua prestara su concur-so o cons ant í.nü euto a 8..CtOS contra-

rioa a los estat~tos,leyes u ordenanzas que la rijan,a con­

secuencia de los cu~les,la persona jurídica o la aS0ciación

queda imposibilitada da sati'facar sus compromisos o en la

~&casidad de ser disu~lta.

Si lo compar-emos COIl la legislación extr angez-a, nos da-
j

r-emos iIlmadiatame:w.t e cuenta lo difuso que es nues t ro Códi­

gO,si ~ian el art.301 ~nueva) e8 algo'más presiso.

ixixiU"il 116Cho incriminado consiste (art .3,00) an la pu-

·\llicoJción o autorización de un balc1411ce e cuat quí.ez- otro ill-

f'orme falso o incompleto.

El C6digo no requiere la concurrencia del perjuicio,

"bastando que la publicación s.e haga y cualesquiera que hu­

biese sido el propósito perseguido al verificarla.

La ley penal, reprima pues el gl-'av6 hecho co ns í stent e

e:n, la pu"blicación o autori zac í.én del ba.Lanc e o iilfcr'n16 fal-

so o thncomplete.

L E G 1 B L A e ION E X T B A N G E R A -

FRANCIA. -Ley de 186rl . ".1 discu t ir-se eSE:, lay. decía~ su Dliam­

bro íllforrncijllte, que se quería pers aguá r más que La simple

~revIlcia y rleglige¡1Cia,la Lut encd ón culpeúble y eI dolo

611 caso da graves omí s í.one s e.rl el IrlVollté~rio.

La distri~uci6n de dividendos a base de beneficios

ficti c í os es UIl del i to y as t á previs to y cas tLgado arl as­

ta ley,erl' sus ar-tículos 15,44 y 45.La pella está estableci­

da 611 el art. 405 del Códígo Perial; prisión de la 5 año e

y multa de 50 a 3000 francos y a título facultativo, 5 a

10,aaos de interdicción de rasidellcia.Se preacriba a los

3 años.

El delito lo come t eri los ger'eIltes o .los é~drllinistr'éudQra1



vu.

que 611 éLUS911.cia del I1IVólltario, o a b&se da un IllVa¡lté~~"io

falso,han efectuado elltra los accion~Stas la repartici6il

dd utilid~des ficticias.

ise delito existe por ~l solo hecho de la distribu­

ción de dividslldos en virtud db un balance do~dd las ava-

luacion6S,err6neas o exageradas J hacan aparecer uu benefl-

cío que 110 exís t e o que es mej orado adrede.

Se ha es t ab l ec í.do que &as azt .15 y 45 no se ap Lá csa a

los emplaados que en la praparaci6n ~61 Inv~ntario lliajorall

el Act i ve o d i smí.nuyen alPa'sivo (béLj o Las ÓrderlGS de t111 aci

mí.aí s t.r'ado r SUl)er·ior~ s í empr e que ellos 110 ~)articip611 GIl La

dd s t r í.buc í ón de di v í.d eudo s é1Sí f í c t í c í emet.t s e s t ab.l e c í do e •

En ese país existe absoluta libertad dn la cQnfacci~

del Ba.La.ic e Pat rí.mcuá at ili del Be.Lanc e da Pér~didas y G8~11a~

c i as . J'hl 1912 d.í s cut í.éudoae sobre- un pzoye ct c

de lá ley sobr-e SOlZiede,des por' s.cc í onea 1- se s s t ebí e c í ó -

.,
ccuf'e.cc Loue.r los Irlvellté?~l'iosy- Balances ,pues co n 611a y po r'

ll1t.s minuciosa c;ue fuera.)üo se evitariah los fra.udes.

ALEMANIA.-La' 16gi*~aci6ll db ~sta país,al igual que '1& de

S
.. .,

'uiza,~s muy aetallista,a GOlltrario 86llSU de los pa~ses

latillos,en cuyas leyes figurau solo los principios gcuera-

a Goutinuaci6u d~ su C6digo·de Com~rcio



d e i e.r t .31 (1)' Y Lz;s di spo s i c i ou es s í.gu i e.i t e s :
1.Los vE;"lo1"GS Ji n.r rc r d ]~r. ~,... t u., cio d e bc í sa

o demerc8,do dE el·É.ü e. 10 s figul,'é'T por e s t , IF'dC i.o, de4;
-4-- e: do e r,-:-, re : -: r> i ó,", ~"1 ~ ~ del lJ;;~l' :! é~~ll1. do 11d,~
~"'. • U Á.J. v J. CIi''': l.,¿, '_-l.,. \.l.,",,:, _ ~ , '..,jI v .. ,

s s t e 6.xcbdler'·'E~ del or e c i o Qf; ¿·.an~l1.S1.(;lO¡~ o L·6iJ8J:~.:::.C10ll eib-
·1·...,.·· 1":'" e-. 1 o n! S -p l

O ()'''ur·~~ r'" r: 0':') e< r< t ' u'Lt l" 1" 'o~) ~:;: c..J..1. (,...L. d J. e .... ~ b c:~, v \ i..a. .. i~;:1 . I ti

2.TJQS dentÉ~s obj€tOS'.L)E~~trinl011ios,é~l 10 S i)01.' 01 pze c i o d;;;
~~ dr-. ui R 1 e i Ó--1 fi d'- r~'~ iJ ~~ r"-1

l, iÓ""1
~;'-",,; .... -. , Jo U _, • l~ ; ~,.,v 1 ~~'),..., e: ~~ ,L...... 1 !._.. 11 .,_,. .. r::::" :; r>. c: ." "'\'- ., r-, Q ....., ? <a
e.LOS e s t e cLrui.e.it o s J dvrL.c~ ob j eto s no oe s tinvdc s e,: una

t 1, t ~ .. J\ d d i d t t -,v e., E,: U '~eI'101·,S].rlO B lee. os l)61-nlGi1811 er1l6",J. ;;,.)01 el COI1-

t z; zí,o , al ej él c í.c í o dól cotue r-c í,o de 1 s COTnpe:,_líe.s, d&·b',;,~:1*é.,l1
IJOI16:r:St=.; biJ. c ueat e CJl nlE~.U.O¡:· qUb tSllge..:ll,IJOI" 6,1 p r e cí.o de t ..d­
quisicióIl o do l"clf)e~l'é~ciórl,detr' 6...ido 110 ob s t d,lll1.~. cE~:ti
dad e quí.vaí aut e (~ lCiI I)E';.I'te que 8~ hé.itY'é-v consurní.do o figl1­
raudo en Ulla p2rtids dI fo~do corre8pondiij~te par~ reno-
ve.1:1os .
AL t" .. ' d ~·"t .'~. OS g;8~S os aa orgeua ze.c i cn y r e E'~fJlr.!.l¡llS .,:tC;~Cl.Oll 110 apa-
I"eCdl't.l.1 el·J. '01 ~.cti va, S.íI1Ó que deber··ál.l. fig··Ul·al~ Dar: su Lm-, " ...
iJ01'te lntegr-o cowo ge.stos ell La CUe1.1ta anuat .
5.IDl importe total d&l capitBl,incluso reStirvas y fo~dos

d s re ....ovac í ón Sé d61)~r'á 116ve~1.> al iJé¡.sivo.
6. Al e e1-1:&1" 61balaj,.l.c~J se delJ6I"á eX)l"eSé~\r; eSiJecia.lnL~)~lt~
le.. ~~a,ilc:,llcia, o la j)éldid8t que r esut t t# de ta, comparac í ón
dol total dEl activo COil el total del pasivo.

!! zt 18)5 e rl~) *'" V""'" '''''" l."'''.' O" b e- r'J.... ,. ~ '1-- ~ 1 0-. " - ' e .,", ''r~ ~. '..lC .', t s ...1 F, r. .... ' .".""..... ~.-,r: • . • '..J .í....c... :; L,; ~.J: c:.,.CU..; t:·..L ~) C,~. ~\;.:J.. ,;:¡; J e 1 ~ 1...(. ¡ l.::.. 1...1. ~'j " ,o. .1..;..~.LJ.-

c i e.s ~l i.)gl'didr.s, cl1i21aI·Ét,jj. d6 S,Ut; Sv pub.í í qis.. s í.n di Le.cí.ón
dicI10S do cume.rto s ~.d. los perniÓdiGosdtif;ig~-j,&.dos é~,l Bf:Jcto
y SE; i.llFCI"iba-l.l 61.1 61 l-eg'istI'O rrl:~l·ce~,~·J.til.

·Ei.J. él GO.;.J.tl·f~tosocié~l B,~ det6:Cllli:Cl:::.!",i :)01" le df los
)r~i.:.l(:.i9ios COll F:.l".cEglo [~los cUE:,les se fOl'~léi,r'á el b&.l¿:lj.(;t;,
se .iJ1'OL.;:;dvl1é: &1 bXédllbl.l eia stt; dOCUlIlbi.J.tO y' Fe cO.;..l.f'titui1.~t"
;Y"r ~~¿!.t)(lr·~ (:¡l fOJ.ldo d,i:; IaF~~jr·\Te.

Al.ct .21'/ .¡.;o POdl~á :)é:.ctE\I·S'~ ...;.j¿ E;!bollE~:l·Sfj 108 E,'c(;io.~.1istDj:; Ull
ti;)o fi i:> dE; íU.t er'és~ Si~lÓ te:ll solo l~ e.r-tiy·s'::,;: tr-e ~;;llo~~
lo"'qUG SogÚildl la¡.lcE: a1.,itlal l'esulte C01110 '"b~'Il&fiGio .i.1ctO.

POdl"& Sill 6:nlbE.,l"€¡O,~)S,ctf;.rs,~ el ebollo C~ los CCíOJ:lfltéS
de UI1.tilJO de iI.~tel"6s fijo dl::..r·e:lte él tienlpo (jUci St; i~I(1iqtlEi

c.:...L 61 COl1tI'a,to socie,l con10 11ectjSélr~io pé~r'c,; los fJI"epé\l' ti vos
de lé.~; ernp16S6.l he,stt;¡ elJ.tr~&r' SIl sI plbilO ej ~r'c.icic d_~l 11eg:aio



f)~~, ';', ,':¡.. r i 1':: 1 ('u; a l e 11 o é;, eél e .'1 o"r. 2 l.':" I é~, e .i e', :,'1 elJ.,l:..~_.l.. '_~... ,.,p .... '..h. "v ,~ ...... .J _ ....,

1 {-,~. , r. "f_ r- -1-1 0 ~~ X r: d . -......1 (~'l ..I.;'~.•., de ~l\ u~ t 1*lnr c' ~. :~?{ O S' "'"':7' h.:.:.; ""5..7""':"
,'0 _ _ v ... _....... ..,.;j _ '-Ao __ ~ ... ut,; ',,' ("'~'-J.. ~ '(,; ll_"'t/."Gll

c currí.dc ;S:¡l 1;:;1 nl~~,11§:jo d s los cío o ,~:'11 lf~ lir~ui(i&cióll
d.J le, COrlll)c:,.1.íc~,sí empze que la pr"oposiciórl d, d í c ho '7~:XE~I1lell
h e chz. eu .Iur.t e.. Gtil1er·ó¡,1,110 haya, sido aCuptEd&> ;/ s~ ~~,leGl~e

·v'cil'.er1111s••te an t s e I Tl~iburlal (dlici ~11 e I he cho do qu , SE.
t zet a , St:'J 11.C,OT'OG6dido dci rllólla f~ o C011 gI·c.:~VÍ;;j· Lufrac c i ór;
d 1&' loy o ~&l contrato social. -.
L ·:)"'" ... 1';"" "".Y') t ," ñ r1 e 1 f'"':, "'J''~"'o-n O Q 1- " ~ O' '.- a'·, .1'''' Q'J'/ "', d " '-'. Q. n 1-t e- r'· 1 .... ".... ...... e. v ~ ..u.. Hl~,.Lj. t;:; t:> lA.v c:v 1 J.. .,ti'. !o..". (...;..L' Ll v ~) 'Vt •.:,,',i..l. . :;.1/ b . C.~ c..~) c:..,., -

ciones hasta la d6cisi6n que sobr~ ella rbsaiga y justi-
f í cs.z Q1J..~ I e.s no s een con se í s DleSS8 de a:L·lt·ar\io2~id8~dJcorltz",-
dos a ~artir dt la Junta General. .

L d í . ' -t·' 1 '. ..,a ll>~CC~Oll l)er1<lli~ ~l~e;. a . OS l'·::·VloS01~··~S qu e SXanl1.I1511

los libros y pap~les d~ la Compeifá,el estado da la Ceja
social :l todos los efectivos ,docunl:;~ltos :10 nlt;;l·cé\d~l{n¡s.

'El íllfo:rn16 sobre 81 l.~Gsult ad o d s l :~X&rn;?ll s-~ 11&il~'é: irlS-
c:r-ibi1.1. l:)C~' los r eví.so r'e s ¿1J. ,~1 r'~:: s t r-o mercer.t áI y s~,; e.,-
"'l·.. j .~..~ cí. .-:: Z'; ()r: "'Y 1 r; Q"' i J...-"~.;.;;;:, f-' el" o' Ti ~~;,;; 1 <1"'\, e: o--:'lVoC'" r:l! t (\".. ..:¡ p j") ,eL..···,~1 P D "",r: 1..-
j. l,.¡... .l. ,_'. ~ i V..l,.. C, -~ 'JI V .l. 'J. ...... C.." \...i J. c~· . :..J ...a..\,o,-.¡p .L '- -: '.A-' ... ',., . lo .L

IllSr>f~ JUIltE1 G¿:L:leI'é~<l COnlO obj s t o sobr-e qUd 81l dot);¡ J:·bce,~.;l<

e;eu :J 1:do •
s''; 1. ~ ',-] +.í c i o' "1-1 ') ~'; 1·;.~'; A 1 ·¡"101ll~i."""·I··~'·rll'; ,_.... ··to Q"t:,.;. 1 r ~ i'· «r ~ ''''10 "v",-, S..L .. ,.sM.... V .. ¡ '.."'"o,"" _ u '-......a.. ...., 1.1,; ,,-J.. u ..~ ..1- V J.. ~, ..Lo t:I '-

Sv l"l;¡,tire,. o d.J 1008 r'€;8il1te,dos dbl XE~,nlS;Il S doduc'~ r:'ue
arqu611é\,jl~:~. illfurldé~dc~, los é.'oCCiG11i8t~~S Q r"s8u,l t .Ji.\. (iU~

e ,--1" d,', ....·,-·L ..~ ~' r-.l ,'" 1 r. ",. ~~. ;" •. .("'.,!, '.-. '..,l.d.-.. ';..' 6.,.., ..,u.l 'Cill~<. .. C~ .i..'.:i, C" 1 c.... l) 1 oPoD 1 v ..L011 qU'v C'j Jo. Q.Li.

Ob l i (· ' ~:"' d.r '" "~olir1~~'·i'""'rpt;~·'t--;:... r-:s~·1·ciI"...41 d~i.o 0 11 ,,"1 '')01' t.. c..;o~._E:.)'·~' v ~ v . \...l""" - a. lO..L .L..Jo VI ',~'I,I ..... \, o 'Ji l' t..,", ·1 "'... ..JI v\.;"",

CO:J.C~)to Sb hé:.JT&. Ol~L~lllé,do P 1::" COnllJc~.1J.¿7~.

Al.t. 223 Q.. Los dg.¡:~C¡08 d;., 12, ComJ·~lía r:Uó ¡)1·ov;~...g,;:...l do le
gestiÓ11 de; los :".lf:gocjlos,colltI·a los Iui6I1tbl'>CS d~l COl18ojo
Dir~ctivo y 1 Con8~jo d~ Vi l~lCi& •..••• ;todo ello en
bJ. c(~so db hE~·'ber·s~ at;oI"dadc &~l JUlltEl G8¡Iler"2,1 .por'· sinrol¡~

,.. t '.. 1 b" 1" ·t ~ ... /1rllc~V'O¡~~e~ d~ vo os o 81 s·~rl 16F.j so ,lCl E,.d(~JC1.~ Uf.la nl1.11G-
1 í ~~ e llY~: :j ::-·l<.t j e i '1)::' ci á"", l>~'~ 'f) I'''=' ~>.. ,,- ~1 t ~ 1 :;='. rnl i 11t ".: ~)~, r~+'~ r1';'1 e ~~ -
)ite,l p~~i:;litiVo tGxñd~~"pit ~):. C""l' c.• ~. v_ '-L~. -'

L8.3 ate'ü..sienes qlld ha::l8¡l.J. da fúl:nlu12:.1.<Sd a; l)¿:;ticiól.l
d ,..; 1 ~::: l~Át¡ l1Mr, "Pl' ,C:. } S ,:::.; ~ -'l't ~ '0" 1:::, ¡"P "'~1 w...l .('¡ :,:::.'1 t ¿ ~.! ).. "J.' 1 o d·::...· t :r'.,:..:. ~ n'1'~ c"" r.::: ~..." "" ."'1.,.-.."........... t... V -...... ¡;,.;;,. '._.l:_ .....""',¡.. 'oJ •• _ 'w/I. ...,'1),_..do w# ''''¡ ...... ""J;;:)"~_

('f"··t""'·a1f,\ C" -. r)"-"I'"t;rt
' d """'d, 1""'" JU'r-~' G,,··'r,p"·Y~al L"""<:''I ')(.:¡l·S':''tO'"''\~'"''' (.4 ...·... s ; 1l.v ',J~l c;..'J &:\ e:., le",.... .~ b v Ci,¡ .l~, O,tJ.~ ... ,!,¡ • e ... ...., '. '.~' '- lJ.Cy~ J. v ..LV

e-,') ~ d~; 8 ·f)OrJ.. 1~; TIlillOl'llí f:' ~''\Orll~'~''') ~ PI" ';10nlb"Y'~' d~"'~ ~)O -,.. 1 Tri 1"'\U~
", ~~J..".~ l. ~ .~. '-n ~.~ ., , 'b"~.- ~ ': ~~~.• v ~ J.. l.!: ... c.,., ."~.~ r. i~ , :".. .- y.~ ." ~
lJ.oJl do CCtJue..Lclo,donlo nlc.;pk.l.dc.:...tc,I10"" d;-j le.! COrlllJ::... ,·.l~C~ ~.i.l(;,~·.'..I-gc¡,dOu

d~ s~guir 61 praC~alllil&ntO.
~1 Silt c:;'O!ar- 1;;";;\ ::;:; d::;~D ~r~á c';Conl:)t~~'le~,~~ 1.1rlé:'o e;;: :r:t i-, " . ... ~

fi.cD.cioll d.el t,cta dci le,. tJlllltej G:jIJ.dI:c\jl e:1 T·~lE.;ciorl d'J lE~

D- }.. · I t· t·' ,oretensi6u qUb 2~ haya dciducido. ~Clla m1nor~e Gons 1 Ulra
bll ddoósito'judicie~l IIlíel1tr&8;,S d 1.1r a ':)1 pr'ocsdirnie11to le~
CU '; -"1t ; ':)~'r.. t;...:: d~l c-:.r); t""l r~;··)r·.¡.·_:.t""'c;·'··'lt......··;.·.,..4o ,::;. .. ¡ PCC1- O...·l·:..:.~ u"c..'l (.~-¡ .. u C,,, 1,·1....., "-JI 'JI C"-'; _ CÑ v:, 'wIVv.i a..au ....,;J..... '...... Jo ""'..... v v .....

-óit e-r:: 1 "I;{ J·UCttl~ -f'l*C~i""'" ",:,,-:··':t,-" 01'" 'TI·J.·hU~f-l~'l .1:'.:::' IJ··oc"'_·~Ql· O~'II d- "'1.1.· C"\}-l'"SJ; ..-....L., ~ ll...t.L, \.;........ C,;..I....... 'oJ v U ... '-..N' '" '.0".1 l; ....) ..., ...' . .......,,¿ 1....1. .t a

é1CCi0118S l~O~l Fcis n18SoS c§¡ lo 11leriOS de allt'dI'iol~idad,COllta­

dos 8:, r)f~rtir~ d~ la, JU11ta¡ G~j:ildr·al.A illStEv11CíE'.. d3 los (i.~lnail~

d~ do C' d ~~l)'h'r'/:.-:·' ';)'1"'cct~r' los p.ctor'l<·~!::::: U';""'" C~UC]· C~T' C·OJ.""'"T·~"':'S ¡O·,1 ....~Gu l.,' ........ t; ·....u......!. .t ......J l. """", lro.,. ....~ __ tt..:. Uc¡¡ C", ....Jo,. __ ..J .... ~.., J.J.~

di~nts dRfio que pueden sufrir aqu8110s pOI 61 procedi-
rEíe~l t o , QU.6 dé~~J.do ELl ar'bi t r·i o j udi e i&~l+lfE..'I.Dlé~lE: de t "jr·rllillé~ciÓ¡l
da sll&.• T.Jap:Jticiórl relE.. tiV·b EL' aste lJU11tO se 8.1~gE;.,l:'&~ corno
~xco)ci6n dil~toria del proc8dimiento_Si no se pr6stsT6 la
c~;,UCiÓll dIl jI tél'nli.rlo fijB,do )01" el Tl"ib1111e~1 F:~.l.:.fecto,
'. d'~ 'l~""~'r''! ¡"'tOo .......... d r ,. 11:"'" d·,·,\·, ..... .,·..·d... "'¡ L"" .,6-:;_,... ' ..... "·-·d ...... !.. bl·s~ \ ve. c~ ...... c~ c; e 11 c::' Cv ¡::;";;;¡Jllr;.·lJ. 0... C:-" nll",,10r 1.0· r¡ t,,,'V" (:·;,.I c",! o .. 1.-

ge,.d3, G~ r'es~:l:rciI~ 8· lÓi So~ied.eild los gastos del l)rcc~dil11i~¡lto

Los accionistas culpeblds d~ haber 0DOCddido mclicio
Sé:ffiHIl t c: l&X~:XJItBl\:líB.Jl éll ~xx o¡lt &b le,I4 l,~~ pl'>:~ t r~rlS iÓll, qu ~df~;=
I 4 á l l solidaI·i~.ri.lei.lt~ obligf~dos Dar- rE'zórl dt:il dE~~}O (~.tlo S.:¡ 0­
ce,SiOIlti E; los d6nl?,~ldados lJOI· 81 dj 61'cicio de urlE~ scciórl
i11fulldé.,da.

Por' lo d.;;:;IlJe::S s::; licé:::r'á,ll r"vp~) ctiV&n1611t:.; 1 s disr>o-
sicioil€S el los E.,I"t1culos 194: JT 195.



É.:rt • s d j o d. 1 ~ ...•••••
C~ll'-:] cb j U':;", do s ~) ~1"S S O1 1. d. l;ll t ;; &:1" E': e 011

1 j1~'e~;n.~c·"J.t CÜJ:J. los 1:'08 d, i, l.'~CCi'ÓI1,
r x: S é;,l c í nü é~1 t o ,cuaIldo COl1 su e 0110 c i.tulsut o , ~)~:; 1'0 SLn

su illtbt\lürlci.Óu,CO~ltlf., s d 1)osiciO~1es de 1 ,s" 1;;:.;:>-1":

') q !~ h ~l ,rp'-l 'i) ~ (\~ f.' rl O i ';--\ t ~~ ''";''. E:' ("I~' t~'" O d 1" 'V'; a" ::..;: .~.-~ (1" o ,C'
r ,. U '.1 ,,;.,:.1 CY~.;, ),.; '~"-¡f.:,,)" u. 4.-"'~ "'" ..L" D () 1,.) ,..J.. l."", .LI. -.::J ..

Ls. d,:;D'i811de, de re sar-c í.mí vnt o de dE¡:1os Dod_r'é~ :~.;-ltE:~Jlt:l\3;j
('--, "1 -""" ~ "'" j ," 1 . ~!.'-,.,~" ....,..p 2 " 1 c: ·'T ~ ",.... ~. r4 .,' ,"'" rl,.
:';.:..J. ,.LCS Ce .., o~ (;;; p~r1.,c·'~O • IJar 'JI-¡ nllSjdO~ c;.CI-:=íeuor·;.,;:, ',J,o

1 t COHlpf"\,?í{E:" cur.nno 110 hayan po d i do CO ;.18;Jgui 1" c1 v rj8 t ,: 1 los
pe,gos dh 81.18 cr~éditos.La O·OligE:¡CiÓl.l. d_ I' P6,r~·cir· los dr..ic s

A"' · "~ -... ", r,', r' - -"'\a'" .. r"--' r"o ~m." " ..~ri--, r'~ "";""l· QP"O ..,.' -.' "', 1 ,'"'\ #,," i",,< ...... ,,-.l L ellOS c~;c .:;; v o t; u pJlilIiJ Cv .....l:; (;¡; C'~)~ IllL .... ui :;~·UJ.l V.t...::;: Gc:,,·,\.) ...... .l.l,

o u;:.:;· l~- (\'J61"'P(:; ~T1 o"D··'d-".;.r-:'c·~ ~,n)'l cu erdo ¡4;..; 1"~ -Jun t rc G ~'lP"i'~"r-l1"'~ ...... U,t .."" .....r..,""...... c::: \..i L) '~~'" '-.J"" L.I..... I L -,~J..l.i. .\wA..~, ..Le,.' l J. .. t:.~ ,cJ ......;rC...

Las acc í cr.e s C{'llB s~ fuudz;n -j'll 1:\8 d is oo s Lc í one s lJl;':.;ce-
ddiltes'lJr-eFcr'lbir"é'll G; los c í nc o f;,.. :OS. ...

A:c t . 241 . • • • • • • • . • • . •L os nn ¡-·o 8 Cr-l e v i o 1 '6: f1 S U s d t:'~ l·es .
\!.lled8;I~é#rl so í í dezían.ent e .I··<::s:)·~r.l.Sé~fbles nac le, ConlpE:,.-líe r

d~ loe da~cs qu~ )cr dicnL violaci6n So la origin~.Qusd~­
I·e~~l ss í! 6 ei. ~.lInE;.Llt(~ ob1 i gs.do s E~¡1 t:a c:ezc Lnue:':ltos11 los ee,so s

'd. l~r'tíctllo 226 .

Art .2491). St;T'8i1 CG8.tir;?do;3 COI¡ .P~:~Xl::~ de ca.rc c I s t r ~l Dlá,-

xiurum d(~ una ;::.710 y éc.d.en.LPs C0Il rnul tao d nr.st e 2n. non rn5'_,2"~

ces I o s nu embr-o s d.·~ lt; dí.r e cci ón o 1 CO~l jo d
Vigilp..ICi$" J7 los 1inu~. dor, r de uua S?Ci. dé.d A:i.1énirnr:
l. C¡lr.:,.'~Ll.do f;il lB,8 nlf~Jr~OI<1:::~,8 nltd r- ct SIl, l.ilfol;'G1S \:li:r til1­

tJ P 1 cpt do d::::1 I"mlllOllío d 1 ConlJiís.. o D1"0)0-

~ i ~ ~~~t:ú~V{ J st édo e~d1,s1 s· r~ l~~~~~~l,.~~ 1i;~ü~Om~)1{;~dEd

~.r ..t.249g. S :rfll l)rep~iE<cdos COIl -pej:lt~8 inl)11::~st~.8 po.:c ~::tl T~ri--

bU~le:l de 'COl11.;:~I·cio los lni s de le diI"ecci6~1 :l los li-
f'"1<'\ i Q4;"" d (' 1""" ~ C1~'-' U '1'-1' "-: QQ ("1*' ," d ....~ d l~ ..·· o' ") :. 1'1',..... - l~· ;, ·;'¡O~O S:;,... , j'-·Vf_·.·~,."l e 1*A. d,"- i._í. __ e'. J t,'j .~, ..~ ,,¡, c." u v_ ~ c\ .r..l.l ....1. 1.J.LC..... -::::;.. c.. _....... ..d- ""......, ,-,_

los pl"eC )tos CO.~.lt~lli(loS. ( lsg"is dos).

BELGICA.-Art. 52 Los tI r8s qu~darLll sol
a(:r"i.?r¡J~,~llt:;. I'~;St:JOrlSDbldf3 e;' l';~"S,'oci6d:r,:.:,d .. y; E~ t e 1'08 d los
,..q ~. ;--10 Q '7 Y) ,~"';" i l"\ ; "]. r\ Q -, U ~ c: -"" 1'1 ~ "{'.,- ~ -:,,\ i I"-' ;"t--- g~- tao · · ,
\.L : '.. . ...~ ti >, '_i .... U ' .......1" . - ~ "-~ c~ -..... 1..., w c¡,. ,J C·,.¡J..J. ..a,;. 1. u J V.o -) (" r· 1 1 (1 TI" ,;r;::: e e i o:n

;, ....,.. f" ~ .. ,,-, ,. "e': "1 re ...: • .'-'" " r'\ ,-', " ~~_, ("~ ,:j' ,- .' r, ~"~ ."- ,........ -:-., ',." , ..i..' ......d -;j CU~jl '. ~ Lll ~1~ ~:"..L("...,;:) dl ;:,~ :.:,)'\J V 1. O.a.lt::l.~." a. ,.; 1 'J "". ~J"~ t~; t 1 t 1...110 ü Ei
los e8t~tutos soci21as.
fl.r"t.5--1.lic lOF C01Tlise.,r·ios .•••..•..• su 1~6S;J(.)r~s 1)ilicl~·:.d ,;;11

C~:ET:~~ ~~t~ P:O'~l::;",:¿enP~S ~~b~,~~~)p~eT'~o' Ob:.~i?:l ~ vi1._.;..1.(.11:,. "", ',,¡ __'_ t vI L)..1,d.t.~Ic'. 1--,0 ... l'AI.. 1..1.1., TI:..,.\" ..... ..., qUv ..Le. .. \...... los
~:dnliIliS t x-E,do T"~ S •

~8tv' aio hé, S i~o ;~ do por 1 1 d" 1886
. fl.rt .02. Dt.i los TI1V;jIlt 2'108 y Be.l&.i.J.cds •••••••••• y 1,:, lll';llt~~

. el G.:.>Llt.lICíE,S yP ~l d,idE~S, vll.r;u:;; d l)t:;l'é~l inc l11il·P.J l;;::'~s ·é~·lilOl·"",·

tizF;.cio~:loS Ol)ligé:.tOl~i,:Ls.

Art.64 ..•••••• L'":~ lobFCió.l.l ;;~L; docul!lcj"lto (El h



1- el e e t :,,:-::',,;10r
;c-:=3 JT e o ::. ·Ií .:.~ , T'o S o o;1.1 t t o r.71 1.1e

11 t;; J U:-tL t ¡. I'VE: "1 eo .~.1 t l.'é:.1..-·i o ,
u í. eor, t "¡ f---"';' 1 r: I1li c: S -1 l O~~J. ti :-~ f F,.l S
r' . '1 '''.' "'1. ,..~ ....J. ~-~ •.••,,¡ .. " 'f . ~ .. " _ .... ' . '"~ • .l. -,,,\. ~" ........ r" -, ~.. ~ " +- ....,... /.. q, , rl'

..1.-.;¡ }Ju.:;\..!Q,,.¡,,L 1.nducí r c.. ':::IIOL scbre 1 Sl...---""UC.,C1Ull re: .~ lE",
CO"IY10 ; ' l l' ~ 'lfll ~ e y .. r'~,;:: <:: ~ d.~o 1"" (\; : el d· ("! ,,:~., '..;:('f'P-'" ~ ec,··, t ~I"";:::'l.,,¡,; ;,..... ... ,_,,,. _l!J. r,.. ~ .t '. .L) '.¿ !o . 1...:,- ... .J.-' .L) _~..I- 1..,;. e ...·,.1 '.::: c::,,··.":·,J.. t:j .J J, J.; \,....

los ceian stas aUP~ilt s res)acto do los p'etas r8Eli dos
f'u ra O.. :.: Las s cr Lpci one s d los s s t r.t ut os ,é:. rn~j:108 ~1l1E:'

2 hub is ran xpze s e.do S8p·::cit,lnle11te.ji~lF:: convo cs t oz-í e ..

l.rt .1ZZ. E.:; cs.s t í.rradc s e en ruul t a d.d ~5() t::v 10 non fI·.:~'::l-... , 1 '.... o' , ,

co s y l)Oal"l.Aa>ns~r-' o Is,delnas COIl o:,--isio11 due :JES,;t d,~ Ul1 rn~s
..l. '-±.

lli ~, cedE, el UIl e.t.ño 1 1o s g:;l"dl'lt s o ~:;;donlíllistr::.:d.o1: s,qtle
Si11 xie t í r Lnve t e.rá c s ,8 'O~::~S8,l" d:;; los íllVE:I,.t.s.r"ios o »c r
1116dio d , ill\!6I~E'r~ios fr",::.tlCJierltos,ll~~tarl r"~}?(:';rr"tido blltr'~
los .c c i.oná s t a s d.i v i de ndo a o .iIlter-:;.p.ss qu • 110 ~ d·:;-
ducido de los b~naficio8 reales.

Art.155. La )ru6ba de 1&8 im~utacioil;S dirigid~s por ViT­
tud d hechos relativos a su ~d8ti6n o l&.viqilAllciG SO~
'~o"r-- 1 ,~'!: '"'t;.'...ut e ........ ""rl

" -, ,-.,,\'O s t r:...d q:.. ~ ..... '1- ~~... -:.',.... ~~. '-, (,- ,.- .• ,.,-:--,
IJ ~ . o l:) .l- t:;.L~ t1,;:;;, e-~:\llL..l.L.l b .J..::;. o~" v U o eon...~ C' (."'1..1. o~) u. v ~O .0J lv Ut".,;;..-

d68 G~ com~ndita,)or accion~s,de soci dadss ~n6nillias o da
so cíe s ccope r-at í.vas j se _e:idllliti~á °pOI· cuelqili;;:;I'cJ d , 10[3
cc.icuc t os or~dilla¡l~ios , s 2,1va le~ p 1:'11bsa. ce ':~l t rarlE"":, fJ.,u~ Ss.2~d-
11':1· tl9.L-'~~ t bYl )or" LQR 1°¡'1·1.- R'Yt,O'''''' conduc t os co.if'o rme .~'; lo ~..,.-j,J. c. ..JI .. ,,' '- _ .... .l.tA. ~ .....1.' v ~_, I '" ... __ U .l""" o • .ni ' "_

xEte.b10c.idov:l ios E~rt.íCtll0$6,rl\1 ·8dal de c r s t o d 12 O dv
-Jun í o de 18~II s obre 1::: '('l";..'l-lv,q~ v• \".~ ~. v ...... ;",>, J.....J .J Jo.....' '"""" • .

II~GL.ATDRBA.-Allí. 110 ex í s t e n í.ngún código d:~ coroe r c í.o {li

"lJ,.-l;¡'\C..·:."'U'l"l o't"1''''o c"o', u..4 1"g··o LOQ dJ." .0tl.....l'"ltOC"l dcr"p:c,'hoQ .Q-; 1'1::-:-. 1 "1 -,"~'.o·r·l"''''';'''..L..J..f:: ""..1- • 1.... "-) _ ~ \..' .. '. ~... ¡'.. ' o ':.J . o·o~.a.._ c... .¡.J. '.•." t~ l~-l.

(Cor.nUIl lav¡).

dob 18~t4, lE; ell8,1 su artículo 91 die



u (¡ L. ¿"'~ 1Z eL \~ 1. t; O11~. e 11 :~ 1 ( :e i 11 une i 1 ) ;
(6) IDl p8f:;O d e I .í n t r'és 1J.O »od rá co ns í.de rs.r-s COlEO U118,, ... ,

l"ed1JcciOIl d e t mcn t o f)tI·f. le. i~lt Lon el Les e~c-

c í 0118 f S ObT'8 1c,8 cur.I 8 s, rJE,P'B~:

( ("1') L·~ OC" c.>. t,-,. '"'" de, "f \ (..... IJo":'" '.; .,~. d '·1 ""f~:' ~', e . rl" " ......, 1 ""\ r· ,~\ * t r-l
... • \.,.0 --"i.v.J.l"l'JC:C.. ~ ,.~:. .1r:: vO l.l.)c., 1.1.c:... .. 6JE ..... c:~.:.J. lJll..t]~lj(',~.I. -;:;¡,.,L. C:;..,~.Il <:

211 CC10rlS2 80Dl·e 1 CIlé"41" y la t8.S& e lé~ cua l s~ RsX..ll&
he,ys. p&gc.d~ .ínt ;:;Irás COD. el i tal durs nt , el ¿Enlode a
qu~ 8~ rsfl~reil Iss CUdutas;

f..... 8)Esta.s~c.~Ci61.1 no_afectar..~.~ alli.il~una .Con~pafa qUG s~
Tig6 por l~ 19Y dó FFCC de 1& India \1894);

Dí.ví.dendc s soleID:S:Clt:0 pUGdSll d i s t r í.buí rs e ele Ls.s utili-

no proveugan d6 una opdraci6n (un aument'Q del valor de la

fJ t i 1 ~ c. ~.1 es d i s t I'1. "b ~1 i 1)1 b s. PoI~ U t i 1 :.(! ~:~ '1 z; 8 d 1. ~ t T t h 1..1 i ~1~ s se
errttenadTI lA~ u~ili~~d~s c~n l~dS cu~l~s 8e pued6n p&ger di­
viderJ.ctos legailrn,o~J.ta.Te¡.li:¡s ut í Lí.r édes l)u~dall de t e rmínaz-s e SIl

ci~rtos casos sin tomar an cu~nta p~rdides Aal c~,it&l fi-
J. ,., r:'>i'~'1!""1"~ cu""'1I"tui4r~ p~r,JI'dq A~ ¡ caoí.t a í c í.rcuí aut e deb a .-\.n.... J c.;........_~..... ...Lv '_1..' .,> ~J \,....- -.... Cit '. _ ~",¡¡Ol' CA. .. ' ...'1,,. . .." .ll).4.~

si 6Ii;·I)re r~l) onsz-s d y d eb en ret ell"?rS d suf í c isnt es bi e!'l~S pc~rc...
''')~rr!:'r ~ los a' cz-es do raa1 ··'C)l-·... CAr. • ...: • A; el ',.' '-A. _ 'J • '* •.

Br:'.Jf3 (~i e.:..,.....t z.s c í.r-cunat anc í.as ·r""U~AO- }o~~re!(.) A"~1''''tt1 i~~~Ot""ld" tíÍl)llll·,",.,,~V..L. .~~\~ . )_J.J.lo,.;".",.LJ..v ... J,.,J ',/\j,V"';'~ .1;.0,'[:;" 1,.)\,# U,-L. v ...L'A. 'W,¡"J. ..•i. V

t;; U ,-tVJ ~~·."S Capitales aunque I10 del cap i te"l mLsmo . '
Utilidades cé,pitales son las que Sci rGé;lizBill cuando So

venden uno o más lIialles qu~ fo rrne.n p~rte (.1e1 }~ct.ivo fijo d e
un 113gccio,a'url pr s c Lo rJB#yor del que f í.gur'eba all1os.1ibros.
Jjc~Y var í as de cLs í cne s logevles gua t re.t en este aaunt o que
Ilegarl a la s í gu i ent & concl us í ónr -quo ut í Lí.dade s cap í, t at as
no son d í.s t rá.buá bt e s si rl~se cumpí en las s í.guí.ents s condi-
cí.cne si

l.Que los estatutos permitan semejante distribuci6n;
2.Que el exceso see realizado~l!quido;
3. Que este exceso o ecs ís t a dd8D utls de e f ec t ueda una, va­

Luac í.ón . exacta del total de los l>lanas.
Una utilided capital que Sur¡6 da una .IíXí~&t revalua­

c í.ón bOIla-fide dal Activo :fij o puada ut í Lí.zers e p&ra. caIlce­
lar- un~e.ldo deudor ddla cu ent a de Gana.nci~ ~4P6rdida.s que
pr-oví.ene da el)ercicios ant erí.ores , sn ésta'~r·nlitd&'.f(~ r~I)ar­
tir dividendos pagaderos de utili1a1as actuales.

Amortizac1on~s.11:11 un j u í cí.o s sguí.dc ccnt r a una. COmpev?í:la qUd
6x~Iotaba' un lago de as!e"lto el juez Lí.ndl ey en 1889 ·fundó
su opinión en las siguientes palaaras:(Esta decisión contí­
núa sí-ende tell.ida muy eI1 cuenta en las Cortes irl~le sas ) /'>/

"La. Compe~fa acusada se formé con el o~jeto de trab~j~ u­
nas minas dd asfalto sobre las cuales tenIa una con6dsión.
ilis evideute que ea al caso de una IJropiedad como -{sta, cada
torJ.e]e, da de nlateria~I~el)reSerltaIJarta d~ eBtd capital. S..

/6xtraido de lo que 3d compro con el capita~
Se ha dicho que la repartici6n de utilidadep obtanidas en la
V611t.e" de talJere~ una devGluciól1. del ce~pital.Si as así,no ¿¡S,
en todo caso,una d~volución dd capital' prohibida como tal
por las leyes da Compañías Anónimas (Company Act)



, 'f.

1\; 11" '1' "... O .,.' ¡: 1 ...c~ (, r.n...I..·...·,_J.'iI b f) l C10~1 ~J..l ',.l.., V ...r u

i) Acts w'V ULl r.c t o d , - s t ~.7S)6Ci. LE"13 l';~JTE-S,

logic d6j do &1 Grit~rio del comercio en
&;el:l&lEl,l 1 as llEfVaI" 1;='8 cue.i t s.s . LE;.S Ac t s jJ.O 1108
dicail c~21es gastos d Sil cargarsci a cue~t&s d~ C&pital
,7 cual e S ';:' C'111-":" ':'\t ..;..~ ñ.~ fi~x":) 1O t ~ r- 4 o~ .,.\ ~:"is t "':! (1s . c·~ R'; Ail C' or'-l.·~e Q-J "-".... ,r..<§ '...f J. .. .J C;¡',,' ' ..\. ...- ._~.~. . ,.,..'......... J.J.. J..:J.... (",.¡..R v..1.. .........."'... .,;;)
poride a los acc í ord s t as : G1los uue d eu o~e':1rl:' un SiJJ.k~.. ug
F'ound o UIl Fond; de }.Inor·tiz~ciOIl o (lfJ dernér·.i to ,los Esté~-
t uto s p, ...1.{.:;.Ae"'·· ..l· o '\"10 c·o;...·.. c~c.r'lo e s t í ouLec í.cnea ~ e s t e ~--t't:~ctc·J ;.". 1.., t_J..... .Jo ..Jo.• v.;...... ..., VI ..... • 1 ....,v:. . 1..1 l~} ""* ..... '""" 'J ..J,... v ,

si los co~tianall deb&n obede~erse;si llo,los Accionist~s

"'Juegen dicidir e su a.rt o j o j con ta1 2 q u d 110 enlplóell filal .sl
Cap~tal.~ll el caso presb~te un artIculO de les Est0tntcs
stip~l~ qUd cil Directorio no est! obliga~c a rete~6r

fo'rld.cs p:-.I:~a~a r-enovacj ón o el reenl1)~i.¡O de cualq uier e en-

ce-aión o de le. part;cl p:::.cién de la Compe.7i f a. en CUéÜ"'! uier
pz'opLertad o conc es í.óm áhcz-aj La Oompaaí.es }.ct_,1862,no l~e­

quldre que Sd retnterre el c~pital que se ha perdido y
no prohibe el pago de dividendos en el ceso de que el
Activo sea. mano r ,qel Capital Realizado, 11i t ampo co fij-é;,
la pérdida del Cap í.t a.; como causa ool í.gcda de La liquida..
c í óu , Pero si una COnlpa?íía se fo rma para éLdquiriI~ o eXll1~
ter una propiedad sujeto a desgasta,por ejemplo:una mina:
cantara,o patente de invenci6n,el capital qua se ~a in­
vertido en la adquisici6n de la propiedad puede conside­
rarse como p&rdido,y si se ~etienen bisiles s~ficiantas
para pagar las daudas da la Compa~ía,cualquierexceso
de dinero que se obtiene al explotar la propiedad sobra
el costo de l~ explotación puede ,repartirse eutre los ac­
cionistas; y 'sto es te.mbi&n cierto ,aun~ue se Venda una
pe.rt e de la prcp i ~dad , di smí.nuyénno s e en e s"'" a fo rrua el
capital.Se ha dicho que tal procedimieuto implica pagar
div í dendo s con cap í, tal, y ccnt e sto que las Act serlo lli)agu­
ua parte 9rohiben un pago como el que aquí se refiere.
La teo~{a de qua dS ultra-vires el pagar dividendos del ¡

cap í, tal .eue Le Lnt e.rpr-e t ars e ma.l , y I'10 dalle eut sndarse 611

unafo rma que dificulaét2.~!a comerciar nones t amant &. No as exac
t o j como t.eoría abs t r'ac t aj que no puedan pegar-se dividan-­
dos con dinero oBtenido por la venta de propiedadas o
bidllescomprados COla. capital. Pel-O así, es c í sr-t o , qua si
los gastos corrientes de explotaci6n excedan a las dntra
das corrientes,no pu~d~ hacerse reparticic6n de utilida­
des y que si erl te.. l caso al cap í, tal se fraccíoll& y se
paga eu forma da dividaudo,hay una mala inversión de ca­
pital ,y. los Dí.re c t oz-es reSI)o:':1sa·bles po dz-an s er ool í.gs..do s
a reponaz" le.. sume ñléÑer-sada.· ff

Una Com¡)a"iía de Maj.ldatos había reB.lize~do un Capi­
t~l en acciouGS por i 600.000 Y emitido debentures por.le
suma, 'de f.- ;300.000 • listos f'cndo s se hab í an .mvez-t Ldo en
tftulos de varias especias da acuerdo con los Estatutos.
IDr.l. una facIl.a de t errní.nada se calculó D!a:& el ve.í or da as-
t as iIlvar·sior.l.8S el! i. 654.·'-/ r/6 hab í endo desrnar-ecido eu t1-,.;. "
na suma da i 240.000 mas o menos.De este demerito se cal, . ,
culo que unas ~ "15.000 no ser.J&a- recupeJt.lias, al msuo s d~¡l

t r o de un lapso de t á ernpo r'azouab l e . Durant.e el 16.1 timo e=
j ezc.í c í.o db la COIDIJa:1ía la~s eut radas co r r í ent e s llE~bíllJ!
excedido a 1&s salidas corrientes dn m~B da ~ 23.000 Y
e la corte la corraspondi6 deqidir si tal e&cadente po­
dría repartirse en forma de dividendo,haciéudosó caso
omiso da la pérdida capital d~ i 75.000.



'".IV.

illl juez Liildley dijo:
"La cueat í ón l)l'i~lCiiJal qUd hay que decidir en est ti juicio
es si Ulla Soci6dad An6nima qua ha perdido part~ da su ca­
pital,pudde 16galmdut~ proponer y Jagar un dividstido sin
a.it s s il1tegl~al· el cé¡,IJital perdido.~o t sngo n í.ngune duda de
qu e lo 'puada -~s de cí.r , que no hay ná.nguna ley qtld lo pro­
lliba aIl todos los Ca8QS y Qll todas las cí.r-cuns t asncí.as . Ur.L
pr-c c edí.má ent o serne j ant e puede saz" e. vecas muy impr"udo~ltd,)

per·ou.n pz-o cedámí ent o puede. S6~¡ pez-fec t ameat e legal y Sil...
eniliargo opOilerse a sanos pr1nC1p10S comerc1alds.l nosotros
solamente nos corresponde considerar la legalidad o i16ga­
lidad de 10 que se dis cut e .No hay ley que IJI"O.tlibe e, une.. So­
ciedad invertir su ca~ital en la compra o la ~~r9ducci6ll d~,. d d J" t i .. ... t · l· ....una prop~e a o empresa remunera ~va y Q~S rl:Ulr & QlllbrO
que a,,].u~lnlbrl.tti p roduc 6 ,SiJ1 mant €ller- el c.é:~.p i tal ii.lV~~litido
paz-a pcdsz-Lc lJ:t~se¡ltar· Lntac t o ,ya Sda o,•i t es o dbSpU6S de
la disoluci6n de la Socibdad.Una Sociedad pUbde formarse
COL~ La base de qua 110 se dac Laz-a., divideil.dos si uo 86 Hlan-9

tiene iiltacto til capital, o Ulla Sociedad pued& cOllve~ir COL
los acreedoras 6~ que mailtahdr~ el capital o el activo ea

· t 1 P .. d ".... d i . · -'elel· G va 01"". er"Q ell. eusei1Cli~ 6 san16Jé'..Ili,6 l.Sl)oslc~orJ. es-
lJ.ec..... ial BI1 los EstE:t.utos 0. tJ.~·.~.L U.ll.,,~OiltI:a.tO,J~JJ.o fjxistti. Ul.1~ lat·}"" _ •. '/3tP,..rp/?'JQ/M;VA'~TqcU,~.",../~eA'~t'é?~/#~~
e:;, es t a efecto,y, e~1 nu. Op~ilJ,On,poco aesda.b e que 86 l)ronJ.·~

8~:t1:·1l1.iR.I.~liU*.b""I&.]la&Iitiu~~'~&Jl:i.&.:i.Ü~~• .s.K&,!i;a±
o.i e ra t e rudaan t erueu t e a Ui1é:. Socleaaa,Sll. c ondi c i.cue s Q6 lJQ¡-

gé:·l· SUS deudas,el l)é1gé~I' divideJ.);dos,11&~3t& t an t o b1 c81¡Jit&1
. t : .. 1 · .p~.6~ t d <, •l-¡lV6T: lao eJ.l e l.l.e§~o.c.l0 110 ~rcc~ r61)r~t;Sall a o por D1Gi.lóS,
los qUb) V6¡ldi~I¡doloSlQpr·oduci:r~íellel1 d í.r.ez-o el cap.í t al í:l­
·n·aT·tido,Lé~ l~y' 110 :cdquit-;re ~li rrUtt se fo'ine un 8íILkirlg FUIl.d
1) ara r-e eIl1l) l~.zar pauLat Lnament ci el, cep i t el IJ e r'd ido. Pt:Jl"O ,:~:,T~¡l-

. ", '..··0 h"....· -·,·....da L,"", Ls.s Lev ("'1 I'"'i' ...., ·'·'v· ".r; '!"I"-" ~" ..... SOr'l" sds.d ~(! ";' o 11 e,y .Ll.C.¡' C¡. ~ l.J. • C~,' ' t;í;¡ d o \ i II b '\:;J', .LJ~ 'l u. o U.LL0" ....... ~ v.!' r:.-
nón.í.ma mau t su C&pital,"\T eu noue :1].0 r s le l)r"ohiba ;)é~~~e.;r~

d í v í deudc s da c t ro s b i e.ie s db le.. .I.S0Cibd'::ltd,fIJ POlo eso I)"U'~-
d :-.:. ""1 í·)·:=:. rr.-' ~ l"~"::' di v 1.- Q" r; , a·' 'o S· d ,.... ot 1"0 S "'0 l~·0B.,r·S ,-, 1.-...,,.\ t o f'11 """I~ .",., /C··' 1'1 ·C""('1 t ~....... 1:"''' ·f;....... ....' v ...... V ' 0 .... .1. . . Q . ... .u. t¡ ,0 J.J. J. J.Cu tu.;. ..ÁVJ..A. CAl

1&.8 d sudxa y ob.Lí.gac i o.ie s d~ lE~ So c í edad . U~1 diVid~pr't;­
SI~PO¡1b u t ilide.d 6:1 una f orrna o GIl o t ra :/ I·el)é'~~·t ir; a.ivl.doil­
do les el1.tl'é:d,~·s d~ U1J. c,,;.lo, l)OX' ej erupLo , s í,n de duc í r los g5;;S&

t ,. -... ' .. -",-' " n ., . .'" - rl ". " ~ ""' .... r\ e- ~., t .' ..... d ro C' (~ . ~ - t~' ., , ....OS l ilC LL..L I"l no ~ el1 iJ1·O '.J..U(;J.I- e s G~b t;;.l.l I"CL:i.. Ci·v , l.') ~r·l e,. ;>J.J.. 1)0 (; O
,. C'l t " ..¡:..••~ _."..,."1. l' ","- 1 Ci • ... J'. 1 ..... l' '\ -. ", 1 ~", ,,,, r'''' ;f'~ ' r, . t r, 1 ,.....JUo lJ....l.L;c.... O ;;¡ c.·,J..O~ OJOS OC G~ 'JY C011.1.0 O CIé: l.c~ G.¿_.L'oIC 00
de todo buerl conlercie.lte .10 nlisnlO l)ueda ddcil·sa d\;:l pEig'O
rl : "':;¡ •.• d· .- .....,d· ", -,r" d" o,' .,,..... ,. ,,'i '''', t r, dA" "'. ...!. ñ s· 1..... ."'" t .. r·· ., "': .''''U.v Lll.V~ eil.OS COll 1¡16ro i'J.... t::;¡S e:. O.t\a6nlC~~,l...l e,S t.Li. Yv,.,Qc,.l-")

ds Ull a,~lo ~x*_x~,~l*-i~i}(_*i~~Jtl~~t.Kse ori~,::illa:u. por" el COilSU-
., - -.. r ...·;-·.,., .:\ -,""", .. '.r~, t" ,. sr-... '..... ~ "''''''-,~'- "",', '>1 tr."""1 "\¡ - .•..• ~ ~-+ .. • ~_~.rrIlO dUrCwl..Lt,;;; ~S& a..?ío df:il Cc~pltc<ifl C1ICulcii1.1 ,~,lcj" :rb9c:J:~tlC10.l.l

dE dichEtS elltl~fl,)d8:¡S COTI10 dividciJ.ldo Sill r·eii].tegr··ar' al CD;;pí­
tal uS8Jdo y f)br'dido 6'1.1 l)l'oduc.il~le"s,Sdl~la I)E~gé~l· dividdlldos
de cp,i ta~l \jIl la, fOl'nlE~ ~,U6 lo [JIU hibe le~ 16Y. T'BJl vez lB, for--

., . t -. 1 d" t· *' t t111E;., nlC?;;S éOI'r'6C &. Ge ex)r-SSal' e~ .l~ l.I1C10l.l q11 es oy l'é~-

d -, '1'" "d· 1 -tI'··· n·'·t r-" " l O Qr: e:x't)·..1.1.C'r-,· ..y" ,"'!r'·r"··· C:C'lI' F"i.·.'l(~ ..:.;¡ C"'¡-:·)). ~ TlJO DO ,...!::) 1.-'-1-C-....J".l. ~ - ' C,.,J., J;::' Q Cv \.¡ U í,V 'J J C,.,¡., ~..... ....... ..... Cit .1.

vcirtirse y perdtirs& ,y sil4embc;.¡:go que el exceso dí;¡:" 8ütl:é'dé.4
cor~ri8~.Ltes SObI":) le~s SE,l idó~s cor'l'ie~~ltss pU6d::: r·c)&.:r-t i¡'se ,
'l' "'1"0 ,., "'. ; c'-'-,- ~t"",,,'l +-'lot.-,·,·-,t· c'~r"c"'lr" ,t,· a"-··'t·, ··,...····· .. C""'··,.. ,,·Tf!"···f""tliJ::; ~iL~'~;:;,;l ~l)l,c¡. ...... -0.. (;.;,¡.L.l.;;; o ~ u ~='-.u. ~ t;)€ CUl.J.0~ vC...,Ivd,
I)OI1""si J:10 ,:¡¡1tr'ar'a é~, fOl··IJl.~r· par~te de es exceso ,;l dl..i. tzstf:;
c~so r'b ..)~:;·,til- .... 1 exc""Q(\ qi~1 d c' d 11 C i l · al C·.... njt:-:l fJU'~'. ~:') ,1,e.' J... , • ¡- -- -:-- J ~"'" / t;:.: I '_ l,..' . - J.. -. • '..... v c.~.; _ J ••• ·Y..... ,'1 J ;.JI J.. ~.< ....

S~ 11EJllé.. 1.,ilClu1UO,S·3r·18. CQlltr:.al'lO a la ltiY."

La. COIl1IJellidS (CO¡lS01'idf~tiol.l.s) Act de 1908 est 'blb-
c ~ ;, . 9,: r{ l. Lc,:.t .0' ~1~"~. c.íf?~,¿~~;)'..rE;.i.l. &.~.' é~~~b...;~ ea. €>.r·~~~I.!~C~l "', 'L:.J.~~ ~.6... ('" P·I:::' 1" di-~
VlQb.1.J.\.1.US,lJc.J.,"w J.iliJ.f;tl.Ll d~v;_dvJ..l.QQ p0C1I-C:1 d.xCc···~~:'l .1. 8uiúé,'·-~...1I:c-

COlll';;~.i.d,:;:.)oi· los di l'ector·cs.
~i6) Los dll\JLftol ~S pod.r\&.u. dE~ titj r.'lpo ~ji.1 t-i 1 103
SG o::; t les 8 i~.J.tel·illOS ~qus, c:_ s:~ COI1C,é)to, t~O¡l

justiÍ·ic utili des d.:-; lt3, COlnpE;;?ííec •



e '1 " (O i" lb r),- J \i .=-' ¡ 'Ji d cl~(lo S .i.~l{) el:::; 8 u t i I :

"Uu :o~ldo d e l'5s;;rvc~' acunr.rl e.do d , I e.s .11t il.idé:das pu e ......

de ut í.Lá sars e S.d.CUé11(jl~ibl' forlna, t~il DudiErI':"'.1-1 dis;Jo~~

IlsrSb Las u t i Li de.d es de; le: COTUl)e.;líé:,,:¡" pueda 11:SC6I*s·a uso
d e él :)E.:I·e~ I):::igar' dividi:;J..l.dos ~~ar- ré,g~4 ~.~t4~ o
tJ ~·r·1:;. kl2....·:... C ~: 1'· f'r .;.~ i t ,'''' .....; :.) .! -~.,d l· das L.-:¿ X C e ') e.; 0':"'1"'" 1 l.... s"'! tf
J,; _.... ~- ! - .., ..L 'vii ':'..1. o Cv 1 e..L (",,)., ~ W r '.;J .l. .... J. C.. ..., •

d í.v í de....do s S~II nac s r o b t e.i.i.do gananc i as (Lubbe ck V6r:-

sus Bz í.t í.sn Bank of S.}Jllb:"cice.,1892,2 .198)(Fo2te~ var-

:r·C!Jl Come r-c í.a l I.iIVest.tlleilt 'I'rus t }.

" NT O ue d e; dá s t ribuá r s e oí.v í d endos a··'-·d~'c;~.~':.::Q4('loC,'p e Sil ü ... L,.A...L u ... v, V.l.JJ.. ~,c Li. -,-..",. .Jo U .....,

11C7 lo R.. 1{~ i""l t c-. t ut ("', C' e0"'1C e:u" 1:""; " í'" ~.:.. rl t..- L'.~ e ...... l..)O. JI,.,"" - • 1:.1o c.;, "~¡ '.. :. -u: ..., 1~...L,J. v v v \.J~.,¡; '\:. l.,; . ,

(Veriler versus General Com~rcial Iuvdstm€ilt Trust,1894,

2 Ch. 264 re Sharpe 1892,1 Ch.154).

P6¡1~lida.des s t le c í ds.s ell la, 1

, ii

norumas :,

ti9~& derecho sobre tsl o alt€r~r el maLta d

Ley e s C01IlUrlSS.

1 ¡}.ce

rau I t a [10 rneyo r dd .~ 100.--



I Ii'

1T'.LIJ.. -.

Cóciir:o d s l'cio:fl.I:t.14//.LGF ~......... ,........ ¿, •i s t i 1"':;8 ?jr-¿Il
I"8SPC>:1s2~bre's-i)¿er'--'CGil los so os y los t ele ,~;T·O s:

2 . De 1 é:.. .~. Y. i 2 t e,;J.c i E;. .I7.6¿:,l d. ~ .10 s di "1\1 i d el.ido s 1) E.lgt=;~do s ;

;:;. D~ le., S~XiFt8l1CiE;" dE Lé s lib¡-08 e x í. dos por: lf~ lc:yr y
de 1 cirCuilet~aci& de ll~vars~ co~ &rl glo a dErech~;

Al"t .152. Le t~CC t.ón ccut ra los adn.í.m s t rado re s 1)01' 11·::) el.o [3
tOC~llt68 a su rSS)On8 ilidad,competa a la Junt& G6~er~1,
f1 • .0' -I~' .' t c r cít ar é "o'O"I" '''-'(1·0 d, loo ·:"d-iv·d C' (lr'l C····/\.::tlJ. ':;.l..i ...l. c;" ;;.-; J c z, L·l. C'l e; P 1l1t,u.1. ~;::¡; . u :L~.L ...a.. 1. UO u .A.t;,. ,j.l..L-

~~jo de vi[il~ncia.

Los socios teJ.l(lr~{~rl. s í,» el de r e cno d,
c í.az- e<l los Lnd i.v i duo s d:::l COi].S~jO ¿ vi lE~.I1Cie: los l'l:~-

C' [,., G' <:" rt U e ::: C'" t ).'" rn ,'C' .. -v C'·,- .~i·l ~ 1"1 r-,,~.,"¡.--., l' t: S \ T .~~: t O ~ -L'" .6.. t O rU"' <.:. ..,...... . f,:'.' '11 ..) ".1 ,. v l. 1.d ....".11. O. 1.,' u. C",U·... ti '-...... C .....l., t.., J. ~...J..

CUe:d.tB., t a l s s d e;n..inc ies en. los i;~~folrll¿:;s ('~ue d i.rLj E:,~l ~, 1,:::
.Juu t a GE¡lbl·al.Los Lud.í.vLduo s d e í Cous e j o d vi. 1·:.iJ.ci8l,
h ..-..~.. :.-, r-", 1" ". ,.. ') c: l-, .... -,. Q d ...... ~ ,.... --, .. e-. r1 '" 1 ........" . ',. r-. · v·'·\.,,7.,..'·'· ,',' .'",\.1"c,;",.L Cú....L, ;~.~G H e d" ...LO ..· 1.1t,; e.no.... .'j-L1U1.1C 1 ~.\.Á.O S, e,.,t: o O~, '·jL v r::;,.C 1.O.M.;;;; \j

ClUb bS t íUlelJ. oj:JOl't U.118~8 ,37 PI"gS errt al"á.u" 1 e.s ~r!:-LO JO CiOILE.8

~~~?~;:~~~~~~~;:;;~~~;~~~e~eB~o~r~~~~~~G~~_~;F~;~~;:~;,
CU.U.JUlltO L..J.J.c. UE:Iv 1.H1.·,,-,,, ).::,~l.tt"" Lo ,.1.0b "..(.,;.;1 (,c.¡)ltc~l s o c i a r •

li}ste~ r;'e)r~S~;rl.teci6l1 85 é':,cr~ddi.tE"r'éJ o s í té~1do los
t.1.' t '1 1 o ~ ,.:t · e-.··C·(C'l.. O.. -\ c-. C;-'-" '1""1 B....···),... O a':l .. ·,,· "... 0"·_'" l;"·(··,' ..... l .... ·' ..su t\ e \....l. ;:; e ....... ..l.Jor~-~ O ....; .l.!. \_ l.J. •C:.ü.l. v i t:; V :- l.i. c. E~ ,':~. 111~ II ;

ccns t Lt uídc j e.. 18, o f i c i.ua de U11,1. NotEl·io d~l lugE~.l." do nd e

'1~) corn')~"<í~' tP~·lC'~: 8,,"1 dalü; cilio o s·' --'1("·d·':'I· d s 10C' i·(li"vi-
~ "-"JI f'\ c," . 1.~"'" \,,····.. .:..*,J.b'-'·;~. l.L"I"" • .--.~..~~ ": __ '.0 .....,' '" l.J. .... J..1.J U ~. ,-..L, ~~., ~ ~ _.:• .! ~J...L __ __ ,

'_L UUk: d;;;1 ,:; J o d~:- \ll~~~) .L..Lc:.¿...re a a . Lo s L. t 1110 b quecr.r c..:..l. <:V~J.
j '·t 1 t t· 1 · J t 1\ ti IJ oS l o 1é18 -' fe \1. l.L f: _ - Hl'~Hll:1b ó., Jo) I"l rn t 1'::1 tl2.il E. e1"E", r; u S

h'~;:o-Yé. dti cal So y ser'"\lirár1 tattu'bi{Yl ,¡)~-..1va jllf:tifiC2.I' lE.;
iil t e:rv :-illCi Ól1 b.i.i 11 d i~ los de p O'4.L'~1~ t as .

Si los il.Ldividuos d61 CO~lP,:jjO dE; vi~~~j_l&,L:.ciE.¿~ ssti¡llé~-

serl fl~11dE2de. llT-r 8 1 I'6 e1 E~nlc&C iÓIl 108 8 oei ee r:: U<J I
1<::¡Jl·f;;'i~lte.i1 d!cirr)~ o:'")~r~t6 d:~l ro .; t c:o'""i~-:l cO'(\voC:'--, .:. "'-"* 1.1,(.....(- 1: ..A '.,# \." -l-' "\..'. v. CM, ..... 'v'¡'

'"...,~. ".., J v t ,....~"', '1. ,... ~r·r..l ... r',. ,.'\ ...:J~ ---. -¡'\,. ". t . · r. #")--', do "'1'" o a~'·.p !"'11io1- "-"."",,~ -."',
.Lr..~ll v',¡. 1.l.fot\.11 ~:/,c;.-,-..\,t;r.o¡ 1.l111c;U.......:>.•Llv,¡.J. .. t:#,vllc·,1..\. l..1,' ...l.... ..L.t:: ..•.L.:.:'........

el caso a 1& ieuni6n pr6xima.La Junta g~neral acordar~
de tod-E"s sueI~t~~jS f;,C&1.-Ce~ dJ; le; l'ecla,IllEic.iólJ. d.s r:i18 8 tl"&'&€ic
X& d~
Ar", t .1·.r, ~~ • 0VU('_~'J-;'ldo .S~ lO ('Y': .... ..pur'íd....,J~l '."t..ll. 1""'" '.... o s·...· ..... -'" c'· ~i . r'l'~'"VU ...._, - t~ J. t; .J.. ',Jo l'::':V.t ~i..L~. c¡¡ ~ '"";,,;Y ti CÁ r.,,¡ ~,;.Jj.: (~-

vc.s i~T~g,:l1e,:dda.d6S ,hl 61, CUlll?l~~li~j.1to dE. les d8l). 2-8-3 de
los~~.,d.nlllllstl>-E¡,d.or·'2's ~:,- los J.~lC..lV~duos ddl COi.1S3JO
-,. r·"'· 1 r: -o, •• .,.... . ,••.. ' '," ¡;;.,;. -""", d"" e .,-" . ""'. """'0 ,-". ". L" '''''. -;-, t {", 1 r' -, t "'"' ~:¡ ...,\.¡J'bl cd..I.Clc."U:..l 11Uftl....,1\.J ,~ ,-::-0\-·]..08 q\.lo Lv,e~b"-C"d. e c", OC ,c~- C'l

p?rte del cepital social,90dr~ denunciar los hechos &1
T·""i 'bl 1'11~ 1 d'~ COlll~ r·c i (1 !: f' r·:..: di t ~~.-.-\ dOlo r-' e l'" y. r' ("t :::_.,.o¡ + c; e i ó"'l C' l' Q O-die ~·;Ü l~, mall~re, ~;)~;;¡~ade.";.:. ~l(~pr~~:d~:it~("'~~'l·tfc;l~.

]!h1 los ce..sos €~J. quo ól rrI'ibuIló.l I~6COllOZCé~ lE: ur~~erl-
ei f:' d C J l -' ''''V e 6 l"' ~"8 ~c n u;:.:: ~,r' ¡'~dÚ-'1C::! l~l J"'11t~ ":":.-{¡e1...~l....,-. ....... :- v ~.l v ,.,¡ 1". , \.A. U _ ..:;, '-w#. t.... C.J.. J. (,..,;: ....~.. '..4 ........' 5": .;..J, " I..".J... ,

iJOdl."c,* dGCI'et.e.. r·,do8,)UGS de 011' eil S5~lé:- los ,:~~~dlülJ:llstl'Lt-

dOl'bS "':;l 3;.1 C/).J.Scij o d~ vigilé~J:J.ciEtl' lE:, i¡lSiJ6CcióIl d los li
'bras d8 le. Com'pe.' .."ííe~,Ilonit::}:·E~:l1do C~ vf~t6 ef6l.to ,E;, co~'t d.t
los . l' ee 1e~InEU1 t es ,urlo o °L.Lf4 S e Ollli s E~ri '3 s ~l d 6; t ~ .L'Ilii:'olE~i1do 1
cC..11cir:) •.;. qu~ ollos .. d~.:; pl"6St~:I ~)t)I' los gE;,~tos (~U
8.;; GJ:.i gil18¡j.J, de t; s t (Ji 1 ibbL~G i¿;,s .

1\.1 - .,' • ..... .... -.. .. ,
.l1Q 86; pr~m"Gva.6I·e., B.t VE.:I'1.Ilcal'" QlCíle~ lj1Sp;;CC10il, t~\:

que ÜO~6.~Tf" d:Oedo L:;:,:; cémción da r;U6 G.'Cé~;béé' de 11 1·=~,I2t;.
El i~.~for·Inf? dE; los cOIllíse,I"ios 'liOD1Ól"8:,dos s~;; elb )08 ité:-

l.é. 6:'1 lE~ illscY·iba-níe. dtilTI"i"bul1al e~"1 61 tállniIi.Ü b· ~ te
fijado &1 ef&cto.
El Tl~i1)U11ttl ciXE'-.T.ni~¡i~,l'É:) 6,Ll Sa,l~; e1 ii.1fo:C"Ptb I8.u.cli do

0 _- '!o'~ C·Oy)'l·S~-I-"1.·(\<:;; '"'í.T -L'·:~~ol\Jc,J..··':" ·d'l·("·t~·-lt':¡""'" el :::"'1tn cc·,·J..··'I'f(~.p.J .L .J.. '. J J..l.L .. '-" , ...,.... ti 'WJI 1....' "-.-s -"':/J • v (",.,1 U. ....J V_,tl.-,.. ,,J U _ - _ ...... }..-.J

) O~l(ii ;J •

C'tl~" do ;0 ,)~'l zce, fll¡ldE~.de.. 1,::., SOS)clCt18" .,;;1 'OZld.,S. .L
J'Jcll's l:u~::drI:-oue's¡j li(lU8 ínt6g1:0 blillfoI'rUd O e~l lL
:Jt:,!-te 1'6Í~6r'b~lte e~ s~~s cOllclllSiOiJ.68 b¡l el DiE-.r'ic ele J1.11UT1­

cías judicisles.



lIO

illn caso contrario, dictar~ con urg6~cia las providbllcias
qu s es t í me p.ro c ede.rt es 3

'
acol·d&l'á la ccnvo ce.t or í e iilJl16dia··­

ta a JUilt& Ganoral.
illl aut o r e s pe c t t vo ser·É-f pr-cv í s í cns.Iureut e :.:íj: e cu t o rí,c e.un-

· t·· i' l·'que sa l.:rl.ler"pollga r~diJosl.C en o ap s aC1.G11.

Art.l'l6. Los adllii~istradores presailt~ráll & los individuos
del Cous e j o de; v í.g.í La.ic í e , G011~ ..UJ:l mes dti ant e La c í.ó u a lo
menos al día fij~do para la Junta ~~ntiral que ha d~ discu­
tirlo, el ·be.,l€~.Il(;a dtil dj~.r·cicic pl-e.cede¡ltiJ ccn los do cumeu­
tos j ue t í.fí.ca t í.vo s , iLLdicé~lldo eil él d í s t í.nt emen t e :
l. El ca~)it8~1 social, r·ealrll~lltv e x i s t e n.t e y
r, La cant idad de c e s emoo.l s cs e f e c t uados y d;,:; los deIUOr"é.;.do:

El bal&.iJ.G~ dvrIlostI;fkl;t~, CQLlo ev í dsac í a y &y·g¡ctitud los
" f·· 1 t ~ t · d 1 '" · d · tbello l.C10S l-'cié~ men e 00 eu.i os y as oerc r as 9Xf.)6I"ln161¡ a-
d
~ ~ ~ ~
o.\:),

.Al!t .181. r~o se pEvga,r·~il. d í v í.dend cs f;u los socios s í.uo Gil v i r
t ud da los 1:JeLle fí,c ios rdalnlS.u t tl Obt e¡.l.idGs"¿Orl ar'l'egl e é11 ba..
1&iJ¡,c6 ap ro ~é~do .

Ni tin las bscrituras constitutivas, ni &n los estatu­
tos,ni e~ otros dOCUllidntos podr~n 1&8 sociddadbs 6stablclce:
Lut ere s es 611 faVOl* dci sus B.. cc í.oue s •

Po dzáa as t eb Ls c s r's e , con todo, ':;Xpl~t:;St~rnbnt6 tales ill­

tereses, d&duci~lldolos del capital, ell aquell~s Compa1{as
Lndus t r r a l e s para la cous t í t uc i ón d~ cuyo objeto social seé
:u.ec6Sé1r"io c í erto e s oa c Lc da t í eiuoo : Of:JI+O 110 SfJ é:,D011é:.l'·á:w. PO~
rllás do 2: a.io s Ili uQa.r~á~i ,~xcf;;del-' del 5df • ill.L1. el caso dt; quE.
sa t ra t a , ~l in11JOI"td. de los il.J.taI"esbs' que .baY'E:..i.l. de abOl1é..I"­
se, St; COD1I)1'eildará e.rt re los gastos de i.n.stelació.u y sr,; r"e~
I)ar-tiré. C01.l 81108 é~ cargo de los 'tJala(LC6;S que llegu~:&.l a t e
nar dividendos positivos.

Los so cías ~10 t i ~rlb¡l obl igac iÓIl da d evo I vel' los di vi­
d&ndos que Sb les hayan satisfechos.

Ar t . 24'/. ~el"án cas t í gado s con muLt a de uast a 5. non lil"as_,
se.ívo U61.l.c-'S más gr·F:,~ves que 88 8e:lf~lell &.íl tíl Código Pelle"l·
1 . Los ro. c í.o s fUlldador-e s, adraí.n í st r ad 01+68, d i r, e t or-es, lrJ.di­
víduo s del C01.1.Sej o d:;j vigilé~.~lcia y liquidador'8s do las Oom­
pe.i í as QU6 'Ó.d. los illformt;s o comun.í.cac í.oues que dir'ij an e~
la .Juute GeIlúl~al, e n los b&lal1CtiS o elJ., 1&8 s í t uac í onas de
ac c í o.ie s , hayan auuuc ie...do a sabialldas de la soci edad , o 1'la­
y~¡/. o cu.í t adc t amoí én a sab í.endaa 6.Ll todo o b.Ll. part e he ene:
rGf~rantas a dichas condicionas;
2. Los adn.í.ní.s t r-ado r-es 11 dár ec tc i-as que a sabierJ.das hayan
distribuido entra los socios iiltereses no d6du~idos da los
~ólleficios r&e.les, bi611 S& Llaya ne c ho ésto por lJ.O e xí,s tir
bé'~le,¡'lca , bien c c.rt ña los zssuI t ado s que 6St b arro j e, b í. en
por" úl t Lrno , de Gor.1.fo1·rnidE~d ccn jaat an c es fzaudu l e:.:¡tos.

SUIZA.-
C"oafgc-P,o.iJ.al:E.¡·t.ll. 'Las pEsiJ.as e s t ab Le c í.das 01.1. la part e es·"
~)ecié11 del pzes eat e,i("ódigc sezáu s.pLá cab Les cuando e¡l las
a~ciolles u omisiones puniblds haya habido dolo, ~ menos qU¡
se lJI-'eBcr-ilJa expresauient e lo cout r-eaí o •

Art.Z4. Prescribirá le acci6n p~aal:
...• e) POI' el tI-f:llscr'uso de 3 a?íos ell todos los dclrnás ce~SCE

Código Fodtll'al de Las Oolig~cioilas..1.11 t .630. Uo podrá pa­
gars ti il':' t el'eS es por &1 cap i tal ac c ip1L· los dividciJ..i.do s y tal
tos pOI' Gí6l1tO solo pcdz án pé~ge...r s e co n el b~j;lbficio lj.eto ..
bstablbcido po:!' al ·ba,le\'.d.c~ a.i.lual.

Sin 6Iubar'go, lJodl:'árl cún.vellir·sd inter"c¡sbs db U11 tal.¡,to
1)01" Lie¡ltú detdrTníilado pOl~ c¡l tidIllpO qUe 6 .XijE~., Scir:úrl los



~.r't .6;)1. Solo 88 f í.] 61 d í vid e Ldc S ~lbS d e sfect;lf~/dE:t

18 riecJ.i.lccio.:.16S ~'::'Fte"t;.1t~)l~iE~S .1 f'avo r de los fOJ....dc s de l'á-

Si lo <i:x,igiese 1E1 ccuso Lí de.c i ón d6 1
d \~ '""..L'i:'; r 1'1 (\'.'L:r_~~.{j, a s>, J~~'h 1 J", ••..., C"6' --, .:.::,·r·,c"' 1" r, J,., r> Q d e t ...... d r~

- ~'>J ,..;, .,~ I:\ ...~(> 'l.U t;,c..... t';"''''J.v c:¡~ C:J.Lo •...l \j ',J c,¡

d.i ví.de.ido s ,a, co.is t í tu í r ¡"E-;Sf;ro>tvErS,fuer'e:\dci
p r EfV.i 8 t G:&S •

'~'''I ,;0 -~-·c ~ s: t :: rl ,,:...
;.¡ t j ~ ,)..L \,; l... l.,l· , b.;..1. '-'lol CIJ'

d í s t ri ouc i ón de
Lr.s d edu c c i 0116 8

,h·t .632 . Eu n~:n~'úrJ. cr.s o e~ táü cb í ígedo s éi dsvo I :ver' ,lo ~ s.c aa~
n.í s t as los dl.'lldelldos o l.i1tsl'dses qu e 118.:lEk¡1 CODI·é:~QO na t)'U9­

iJ.e, fé .

.A~~t .656 . Dbt)er'é:, füI~;j}?~·r'86 el l)e.l(~~ice dI,;; Hlé;,i.,iETE;., stp,:~lte C18,,-
...,.. !::~ S' f 1 ei 1 r1 c. eo Ill ")f~ c:: ¡ ".1 el" 'i':; l",r, (1 ., ~.\U ,.,d e-;> • los j,~ e ei O''" i s t ~; r'"'t

tl~(;6r;~ caTg~, lo ' ;!l~~4~~xacl~~~lJ;·út;Vp~;ib~~, de' 1" iJ&I'dad<-:;;
si t uac í ó.i da lé~, f'ortuue dB 1 so ci.e dsd .
D '"' ~'h J..... 1 t 1 ~ '" t 1ene :rall o ~ 8 bs:» [::,·r~s ~ ~l"'..l.:i.1.C ap a· nrs...~ e E~S 8l t1:~ll F.l.l e 8 I'E;:§~ es :
l. Del1Br'é,'11 .l uc Iu í re e i.(.i.tee·l"E'·n.ib~~lt~;; t odc s los <t os de CI'~E~-

C.iÓI.l.,OI·§:f11~izéJtciÓ11 y}s:.drlli~lIstrE~.ci611 si, los ti5~~)tOS del E;.-lO,PO-
dOY',~ '. . y" ro'. :') ~':r"t i re. n :,..:, ·D· f,,\ r' oX C'" ~, f") e1& ~ "... ) 1 r1 Q t o C't a" ¡:;.. () 1"rv ~ 1"'1 l· r? 'f:':i C' l· (~'\"1.L (",- ,:.J, ...L. t;" ',,'; ~. V 'J : V v, V s . . ''';.J... \o,;J :.,.. ,¡;:l. '~. U ~::, Cv... ¿,., -..,..j.. ',J.¡,.

o'rev í s t os :)01' losEst t u t os o DOTá 08 E'.C1.lSr 'd o s '·-J de lE:¿ -Junt a
beileral,ya~)ara la instRlaci6n~primitiv&,y~para una llU6va

.' ~ \" , ",,' d el ¡ , ;-" ". c í. . ("\ .,. r. 0-" ) ..p • .~..,'''''' ..n " t -'. -i- , d·". ..... 1 ,.., s . ,.... r' "'" c i .'" o ,...,a.ecc i on ,.logO 100,3-c:! v-LJ. r a:..l,,;..)c¡¡Ic<} 6:XJ60d. eE ,C~ 0;)0 (:t r.oue s
'::: un p e r-i o do de 5 a?íos a lo sum~~ ,é~· cO:'(ldi~iOrl de flllb figu­
I'8 dod. los r:<6~·Foto8 de c,;:::de e~,/ío ~)OI> o H16Y10S le.')é~.ir·td corr~.espoI

dl.- ".::' .. , t f:' d'~'J (. l) U~' ,', ~ P.!'C·""l· (., 1·o..lo J. -
...... J.J. '-' .. ,¿., v ! e ~;~. . 'V. ,

2 . Lo S iJ.1nF·~bbl e s , edi fi e io s y n.v~,q 11iYl()~~ d 61"J ~I·8,.L~ ~"f"é',l UE,l" 8 d e,
lo 8111110 Gil :;;1 )l-scio db B..d.q'tlisicióil y cl::jduci6¡ldo 1 ¿;:Jllo1··ti:­
zecióll CIJI·~T·6S1)Ó:d.di,:;ji~tG :3cr'~íI1 }E~.S Gil'CC_l18t&~.LCié.,SeSi estuvie-
-;,<;.,.... "",, Q' "1 "''--'. a"' 'o r'! ,,,,", Q ;.,\,-4.j ,', r'\-~: .... d';"",', t.~ -.. -'.-. • 11"" '1 t.; d~~ d r ~ r1 ~-""'f'I:'"'---
..L.. c~·.l.l c;, ""-' ~;;P''l ... l f.:,. ' u, 0'\# ...L.J..J.u. ...... lIc;"I Ci,;.~ (, ¡;j ¡, 1 C:,i;I~ 1. c" e;;>,..... .J.. '(':':.t..c. a ... J, "1 Ll v J.. v1 ._~__......~_~.aa......-........-..-...-"....~.... _

e st'eJ..i;
:!:Los -v8.1c:ces coti les lJ.O !)Odl:"&i,¡. e tinl(~~~l'Sb d.:.l r[L(~.s dCJ su
CGtiZ8,cióll l11~dia dtl:I'2..:w.t b el 7tlcS clue lJI'bCedb 6.. le, feLI1E~ dbl
b,::.l¿~.kJ.ce:
~~1 ~é' s,., P:'0Vi~i<ú~~s, d~ lil(jrCE::.~6~ ~[,.~ a~ ~;~ dr~.J.f'~ f ~ ime.IS e &~1
lllc·~.., de; vU vc;,,·lOI do e ,;)',.1 r:;,' te 1cr.;10r ..l-t-Lt~"r St11Jt::riol'
'-;1 ¡)'""",·c,cio (;(\:rl'"i~~; ,t ~~...;'~·1 d[:~ ~st úl tirro ")-(Op,ci" e

c.' J; ,J.. ~ "p / .''-' ~ .. ('. ~" ~~':~ r', oJ L'..J ... ..1. • ~"", r, _. ¡ ; ".1 I....J ~ . ..,... 1 1 . ~ k ~: (' ~l~' l'"" ¡:,. ,.....' '"\5. ~-;;D::~c. l.k.l.Qlv~ij,.L "')",J * .jllJlli Jv .L t ,,"' totc",~ dJ lo,.~ Vv~l,,""J1.t.:~j d.L.do~os
JT Q 1 ;::. 8 EJll () 1 t 1 Z~ (;1. i) J.J.. b 8 e o1'"1.'es () o i1 d 1. 6:1 t S:

6. Ddb:.;1"É~·:1 í¡J.E'Cl'ilJirSci f::i.L01Pé:.sivo, el cé:;~)ita.l SGCi6,1 ~/\T los
, ~ t

í"Ol1dos de 1"::J88r'·Vé~.. o d~j l·e~~lovE;;ciorl:

"l. Se illCll,liI\fB,~l lDS obli Ci'~)j.16S f2Jrni t.idé~·S 001' le socív,éird
C l" ~ ': c.l 'p,,:·101·· l'o;'lt::::r"'·",,,o ·:')rr.........,..iuC (~.~.. ¡ ~.")·i~;.;;.l" r_'F!~ 18 rlr:Q 'P('a:Y"~'..) ..... v !,J{""'..... • ":'..1. "-"r,l.. ,,,,'o.) . Iv __ .. ,_ "'" __ ~~ I..A.C.... k •• U L,L.'J-<"

t
o

\ :: e e· I; Q e f· i r: '111" f:.'.-¡ro ,~; ......; -;-.;;, 1 J. A C'" t 1·-0:7 O ".'!:;, di +. c.; 1" c' " ( • l' <t", E, .1 t 1" e'·' ¡ "') ")', ¡::.:. C' 1·O
l ... .. I~' \,J .... ~.... L' I..A. ,.,~,.Lo v J.... v .i.. l'i c.; VJ.. ......... .................. ~ .\.J.v C".: .•.t.-L. .~ , ...; ..l. '....l........ ._

., ..' - 1 t t .. t d 1 ~ d· · - ;dE; 6Dl1S10rl y e ;;::, ...1 JO 1.' C1.611 o .H r~s l[~~o, lsrnJ.111~Ydl1.-

dola todos los E::10S, st el díe de~VeJ1Cirni(;j~lto,ELl lE:. CC.ü-
tida.d :lúC6SE:l'ié;, r'r:~ 18; BJüOI'tizcciÓlle



i nu. ,
lOil

el 11 ,0
d l? d ci,-.J.:~; ('J t

Ce:,18 •b,l. s; to

i ~ ct 1
,J t t utos E~,l

t; l· S l' 1()s
S cOl.i.fibl,:¡,1

""..loto n t

l,,\:¡11 ..)1
lo ~)o

lo.s d l' e ~3 r\~t:; 1
1 d clar~ci6~ d8
'cr~ditos rEsultaD

DillNDns FICTTCIOS.-

Si bi í.L 1 l Ó

. ,
Clon y fisc i~fCi

E~ II r-t . Z~~5 5 (} i e &: "L(:. dní.. .. i~, t I'C:;F-

, , rl!'?'c/¡;'d/httPP~~ , ~
t<:~l"&ll é;, d u.;o o Tne,s d i r cto-

1'6;8 Y do tlI10 o él i s t illC i Ó:~l b',~~ t l.' ti

dicos t

ci Sf?,n~'~llt ~ cort }'Ol,:--:1" lE' o '''';

"1'.•. s .' ,~., ~J ......

i.Li. .d Y t

nlE~.y·o:c·ír, (1& los Cf',SO s ) ,

186? E:,l't.

15 Y 45 los l-es. 'CE:.nfbio los Di-

poco son Pbil&dos lo r~vis lB e ~l G, .rt e¡.s •

ElltI~~ uo s o t ro s los dire c t oze a 110 c ornp Lí,c

el E".r't. ?'¿: tI q ll~j

&r~I,B. t:.1S8 pusS

l16r" d e Li.t o d011.....



~il cu~~to a los sindicos a quienes hemos dado la

misma resp0llsabilidad podría ~minorase ea lo que se refia-

e o M P L 1 e i s .-

Hay ccmp í.t c í.ded ell la r~I)ci,;r,.tició¡.l? si, sor¡ cérupLí.c ea

t edos los qu e han Lirt e.rven.í.do y I)e~rticipado eIl la cOllfecciei
/Jtas 11

de un inve~tariG o ~alallce falso,sQa~ gererrtas,administra-

dores, nü en.or os de 1 Dí.re ctcrí,e , abogados 0 corrt ade r e s as 680-

roes.

Nuestro c6digo ~ada est~blece al ras~ecto.Ell la ley

~re~cesa aut ezí o m.c.i t e e i tE-tdE:;, prevs e el C8;JSQ d·;j los córup I i

c es y los pella. Has t a los luismos e.cc í.oná s t as pU:cid·&lJ. s ar

1J e1'S ef:;tlídos corno Cén11)1 i eti s si ~,:;; 11os 118.i1 e~r) re lj(D~do lfl, 1'9 f)Eit-Z·­
J

tici0il.,COilocia.cJ.do su car,:~~.ta:r: fraudult':¡;.l.tc.Así le ne esta-

b Le c Ldo UIL s e.rt e...1C del Tribunal d61 Sella 6k 1899.

c í éu 011 el dstc\t]lecirniE:i1te de 1..111 di'v.ideildo ficticio corno

al de le misma distri~uci6n.

bi~~ fuer& eruplbado óll el mismo estab16cirui~ilto bajo las
* .. , ..Ull supsr10r Jsrarqu1Gc.

QUIE~~S PUEDEN P~hSEGUIR EL DELITO DE DISThIBUCION Dlli DI-
.... - *' ~ --- • .-- ~----,

VIDENDOS FICTICIOS?

~/'/~s

lI.Por' los acc Lou í s't aa, t ei.sdoz-e s dE; dbl)f;litt.l:res o 9 Q1:' los



f fv •

ido Le s í.cnado s f}il

·'taolso d i r« e t o de uua part e de s u eCapital a todos los acio-

r~ su cr~dito y su prcspdridad.Estos acciouistas y .estos

vil, pOI' ü:¡, repe.rac í.ó n , ds I p erj u íc i,o que per-sor.aLmeu t 0 han

lII.Por al liquidador o el síudicb .
•

IV. P€lr' lBJ IllS1?€~cció.r.l de Jus t í qs.

Esta atribuci6a se la ha tomada dll&,llosotros i6 da-

ti t uc í éu a la Compai"1fa de los p.3.g0S 8:':::' (AJnCeptor~:,; dividEH1­

dos. XXXIX o r\cilnUl.l.Cr~acio.Li.':.:;;S I;bSl,11tG~1.1tes de u t i Lá de.des fic-

f~ccio¡lt8tas,il.tll)Q s ío ..i..li t a o di fi cul t a 1.E~ d srcanda co., t ra 1 os

pacci6a de Justic&a.



La aprobaci6n d~l

de un de-

un perjuicio causado y de Ull desostimi~~to.

IDs igual e~ los casos e.U. qUi~ los ti'illill.l.ales deniauden

da oficio é~, un cuLpab l.e a qu í eu 11é~ a-balJ.do..J.c~do su víctirnéJ,
(1)2)

Hacen.os estas ol)SeI-'vé1Ciol.ldS,11UdS cll per j u i c i o cau-

Per-o esta ro ci6u por los accio~istas obstaculi-

za cua~uier acci6n p6~al de partd dd los acr6ddores ?

La s o Luc i ó a S8 La mí.sma qu e namo s dado r eLs.t í.v a a

los efectos de la

~J..istr&do:ras•

l~os liIlli t s.reuros é~ Lud.i cal' que si dsa

•

sido dada CCú c cuoc í.mí eut o de c.~sa, ext í.ngue 1& ac c í.ón pe­

ilal (1) cont ra los adnün í s t z-ado r es o c uLpab Les . Acción p,,-

Si ha sido la Asaníblda y .io el Dí.rec t or í.e , La que

[la propuesto y resu"Íéto la d í s t z'Leuc í ón dé utilidades fic-

t as ve t a.rt ss y La respOliSal)ilidad ell eSd caso St::rá, ilinlí-

tada (3).

(l)-El-~~;dl;-d~l-d~;;ifi~~d~-~~-:;i;;-d~-~:=~-~l-d~f;~~=
dador 1(LIX-400).

(2) 'El aeaudo nc del q1j.er~llai.ite d]'l d s Li tos qtl'~ de oeu pel~­
sef:~uil~se de oficio 110 bas t e p8.,r"cl di c t ar- sobze s e ánu eu­
to (LIX...283) F¡:\llos do la Cédna:.l-'e, d~ Aplee.. c i c ue s ell Lo:
Criminal y Comercial.

( 3 ) Erl i gllét1 Sclllt .i do lVIé:tlagaz-rí.ga •



o~ligatorias par~ todos los acciouistas,s VO' le sst~bla-

cido ,.:~_¡.:~ ':':'1 ar t ~54. dr'l Có d í, ~i'O ;ir; !"OI-I'l··;;.l'C·':'O (l') ,~.·ps t a..... _J -;.......L. • U .. _ fd v . ~.::; , \.Á e v t;:. J. 1 v- :.:") ~

~~ cí.ouá at a pOI' lo S P9I'j u t c í.os que ld 11&,1J. sido. ocas í.o.ie.do s

individualmente por los admillistradores de la Sociedad,

"uso" 68
,

111::1·S

I .. ' '1 J t í c í :l.'
uspeCC10~ U6 us lC1a aaDe

pecll.a "anome.Has " solicita .i¡;¡fol~rr.H3S más explícitos e. lE~

/
Soc i e dad p.~lórlinla cor-ze apcnd i sc t e . Si estos uo Le soa S tis

f&cto:r~ios,il1Si ti t e y pu.edd exig Lr leu ccmpreoac í ón de los

libl~OS y do cumer.t o s (&r~t.40,41 y 42 del de c r e t o Reglc~HldIl-

tarie del 17 d~ Noviembre de 1908).

Supong~nos ahora UR Directorio a6 una Sociedad An6ni-

ma que haya ~alseado el balallce,pretenaiendo distribuir

torios de la Illspecci6u de Justicia,ced8r~ sin duda ante

de .Iua t i c í a por medio de su Iúspector, p í aut ea 81 ca.so a .t

la Asanfbl~a. Qué as ambLea se at r ever á ';;11 esas c í.r-cuus t a.r-

La Il1S1J6Ccióil de Justicia ti~rleJl. un n.ed í o irir[~liblb·

para ese avent~y es el del retir~ de la personerla jurí­

dica. Quedaría todavía un medio más.

'lül accioJrlista qllB e'1.l al acto da r sso rvar la as arno Le a

no hace cOllstar su protesta y desco~ocimiellto da la
validez del acto,cardca de acci6~ para delliai~ar judi­
cialmeilta la daclaraci6n da su nulidad; al hdCho de v~
~ar 611 cout r-a no '"asta para aj e r c ez- aSd d e r e cno , ( cá
'~-:-.. í~ .." 1'.:"· ""·1 t 61 ?!.. '"i61)m~ra vomerC1~.. p~g.~ •



r/5.
La I118I)6Cciór.l. puscla rernitir· todos estos ant e c eueut es

(art.41) al Ministerio para que ~ste a su vez los pase al
I's •

fiscal d~a Estado pé;ir~2~:.: qu e ilJlcid UIl juicio.

PelSO a u.í.uguno de esos dos ext r euos se tla llegcl>do to-

davía eut r e nosotros 611 nij1€~ÚJl caso.

-redos los Dí.recteráos se han apresurado év mcdoficar

su. baf.aace alpr'imer t c que de e.Larrna part í.de de La II1S118C

. ,
C~Qn.

,J
Todo esto :elOS

distribuci¿_ de utilidades ficticias sería impcsibl~,dado

los medies preventivos que tenemos,pere no as a!,dasgra-

Puedan evitarse sole los cases en que el error ha si­

do notado per la Illspecci~n~Pero,ese error para ser nota-
, ~ ,

do,debe ser rnuy visi11>ld.LGS d en.á s j y estos 8011 los nlas,as-

· '.' 1 ' d fcapan a la ~nspecc~Gn de la nspeccio~,da a la crffia y

les lliedios van que sa realiza la misma.

B ~ P i TIC ION

La repetición de dividendos ficticios raci~idos por

los accionistas,uo puede ser damwldada entrb ,nosotros.

'lsr.t Fr"ék:.i.cia si, es decir, se hac s una di Si2tiI1Ciór.l. si lo

han cobrado de amena. fé o no.iu el segundo caso exista

el derecho da repeticién por el término de 5 años.Si lo
I

huid ese ca-tirado de buena. fe; na se puada ordenar su rape-

t Lc í.óni Lc s divid6l1dos sen co ns.í.d er-s.dcs allí como fI·utos
, J

civiles,adquiridos en COhs~cuencia con carectar irrevoca-

b1 c~cu:=:T)do los accicI~it as lo hall recil)ido de buena fé' l\Jí r c........ ,

~·Wi

(art.549 y 550 del C6digo Civil y art.lOde la ley 1867).

Nues t ro ar t . 364 t rans cr í pt e par'c í eímeut e del azt .181

'.. • .. ••. Id61 cédí.go 1talJiíljl.o ,I10 t r ae n~11gurl l.:U.ClSO de s s t e que di~

ce: "los S()C~S 110 e s t á., obl í gado s a re s t í tui t los diví.deu

dos que se les ha:laL. pagado ;"

Existe un factor import&lte quó hace esa restituci6n



fU.

d - f" -1,P1?:1J· ... 1 1 --l'-l- d d d l' · ,ruuy aa ac i Bal10 ampo sie e,6S á: c e s i oa 1 é;¡ '6 e~· ac ca cn

J\1ejor que la o í spe aí cí.ór, 1té~11.all& es la suiza y' la

alam¡;.:n.a.,puas indica:ü que no está obligado)a devolver lo

que ha cobradc de buené~ fé. En ese s eut ido se man í f i e s t a

Manue L OlgaI-ríe, qu í.en dice además que hay dere cno e~ exigíl:

la devolución de los dividendos cobrados de mala fé.

Conforma con la primera partci,aa Segovia y Lopaz Ban

Cals,l·i. En e.aniDie SiDuru die e qua &ate la supz-e s í.én de lé'~

ú í t í.me par-t s del art.41S (del código allt€1~ior-1889), o

sea &1 silencio de la 1ey,108 priacipios generalas obli-

gan él la devo Iuc í éa , i.u.dependielitenleIlt·e d-e su 'EJUel:la o nla-

y Malagarriga se manifiesta ~h favor d~ la rpetici6m

,no tanto por la cq.ligación de los principios gel'.l.6I'éÜes/

s Lno por la, supr-ss í én del parl-afo &Ii..xxax aludido.

ViV&ilte nc es partidal.~ie de la, rEJpetic,ióIl..



AliEXO



I f

CTIVIDAD Dill e ITALES~-

ot r: s SCO~.LC(,B 61 c ouc

cir.nt 6 Y del r-c.rt í.s t a?

cOl1seguido \}" el r"édi to del
ti it á.nvert í.do (l)~",r·e.' -i10 X!:''·

dito db los c&)ita-

reLí.d ad d lOf: CFtS os ,so lo

vlsta, y es el dbl

ac ciorri.s t a j qu.i.eu torne el divid&Tldo,CQlnO lo úni co re a í y

COl1 el 'i t a.l Lnve r-t í do 811 e c c í o-

s

Ine~l te 8 e eucue i. t r a., 'SIl c2d3. G? SO .

8 e f1 E;·11 8 e he, f t e 11n ,

dice s o n.e.io s : Corno 88C8.1(3, o me d í d 6 1 ff r en. t i 1 i a

xLo e Di vá.de.r-

dos ~l 'Ji vi. d T_~ld. os •

c&lidad.de ?ccio~ipt



e t • t v i d

lO

¡ .,

V.,k t ji" .ill t o e ce ,,~8 i. t ~._L

d. F (;:1 t'l t t C: l' s te.

l'S t

1 d istiut

1'0 d , do

r'é: él divi ca el ite 1 .

1 f:: "1."'81,Lt ~.·.1)i 1

1 C2Qit&1 tate1 de l~

t roo Ssnü tleIJ.!.OS 1

C"·(\>,,¿

1 t: S 11t i 11el ~ s .

1, t .,.., ..., ~11 C' (,.., r"l" t r\ 11 Q "." A ~ P. '"l',¡::, C'
u e:::. ~. ~¡. ..,..! ;' '..J , l._'.J- "." \,,' ,...,..L. ' ..... I

Seut do esto,

l) 1. t a1 ) -;yr vist lE: ern)1'8 s.e

-
El ~: ..... Alb':Tto Tessc:uri ea su t:r~bE.jo d& SE;:mL...é o

oo111i) ~~·.~ií e. s d e S (; p'tlI'O E' , ? ti e i i t cI au C··1·r,,-_ .s _'o ,l... ..... _

t rs.. t SLl e rt fo 1 nl,:~,:~ c_

E: S de e 1 puuto d9 vi t2 del v lar

da 1 CCiÓIl.. Pe re lo:: p e I FInO,l.J.O e e o:,i8 id Y'c. 1

Par~ el sccionist ,ouG COil &ccio .68

coti¿ les 6il 1& Bols~ y ~U6 pusda des

quíe r e , bYiF t 'J01> c í.r el
2.S 1. ,UI1B. 8 ol·~~'

c cmpe.ra.r 61 div i oe.ido con. Cc--:¡.pi t rl 6.l.J. El.: ccíOJ:16S.

'pf..: ]"1"\., ¡~ q t .: dá "':1}" d e --1 ~1 r d t.:. '1)__ .. _'..1 v '. J ••, v ..1. v _, ~~¡ ... .4. ....... lJ, ''''' .\:.

1 Dir~Gtor~o (da su pol{ti

utili es;

e divid e ,
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e

ilid ft C'• u ;:~rgo

)sre ~l s o es lo .irnpo :et t·~ ; 1~· ~1""

coti t 2 1 ()O,:;.,:'1 to ~~l-

11~~1 fa 11fo sel"l8.• Si

supcuen.os el di vid'8~J.do 1 11l¡~¡ 1 5e! v Ri
, ti

1 8

s t s , 8 e i

Le,; s u t i 1 id.e.des E;,urne11t r.: í c:~ 1.1 esos &308 Y al Divi-

OC:11 tE\S

1&8 re~~rv&s OGult

di-

b e

mismas, o ~a d&svelo z~r 61 Acti-

VO,€L.~tOllC S 12;.8 "o t res T-es .xve.e" y las

i

Iú·,:;¡ I'O •



1.Cotizaci6n del valor nomiaal del Capital;

2. Co t ízr.c Lóu del valor- de l'as he s e rvas :

· 3.Cotiza.cióll de le.! S¡11nE~ de los Díví.d eudc s ;e lé~ cual So a,­

gI~egar·ÚL 01· se.Ldo de Pél~didas y Ga.d.al1cías dEi la l"efJaz t

-

t í.c í.ón;

4.Cotización de las reservas ocultas;

5.Cotizé1Ciól1 por lé~ demanda y la e f'e r-t a ,

Les ce mpcnen t es de 1él, cotización enumerado s , o sea

~l Lmpo r t e i]aver-t.ido POI& el e.cc í.cní.s t a .p[:1re~ ,COIlll)l"aI'" Ulla

ac c i ón , los hólHOS t euído qUJ d6tallf~I· cLarameut ~ lJara po­

deI~ a!s,í compr-ender lo que es er.raat í.dad Le co t í.aac í.ónv Se

1 * '5Je cu e.Cl 01.1. •

El accionista como partícipe de la Sociedad AüQ~i~

maj t í.e.ie prinler1;alli811te d e r s ch Le scbrs el Capital Social;

2.súbre el .CapLta L gaaado (reser·va,s) y 3. 110 solo sobre

los Dividerldossino sobra todo la gailév:u.cia del alío iJJ.clu-

y sndc saldo del e j e rc í cí.c ¿;;.r:..te:cioI" ~r s-.Lco c.ist:r-'íbu.:l.lil0.

t ; <s ;

8<1:/ '

tir cualquier pe z-soua que quiel"!6 sal- acc í oní s t s . H6TI10S tG-

nido que conocer esto previemente,para poddr comprender

bien la productividad del cap1tal pare 81 accionista.

El ac cñ oms t a deba t SIlel-' si en.pr e biBrl pre s eut e la

r-snt a da Le, accióll.Si el dividelldo es p.e~.:dal 12~,C0rlsi

der ando acuaL~to ne comprede la accióu,digarnos á 150.- en

tonces calcular~,cuál es la renta sobre $ 100.- ?

150 12. 100
1 --rso

100
Si el titulo está sobra la par,entcn~es la renta

es meuor de la que r·e~)r'·~Sdr1ta al d íví.dendo .Pués esta se iIi... ...

mí.de sobre al Ca¡;ital Social , 6:iJ. camaí,o lC4I p ro duc t í.v í ded

d&be medirse con dI Capital Patrimonial liquido.



ductividad fi~&~ciera ds Ull& C11E:,dl"O
,

oa- ,

son durables sino pase.j eros . Solo tillen L1t€I'és en la pr~

duc t í.ví.dad finé111CieI'a del cao í.t a I Lave rt í dc sin ore.ll.a2t'
.... ..-

dar r"EHJ.ta.

, "La. pr-o duc t í,vidad da la empr esa la Llame.reruos ecoac

míce j en opo s í.c í án a la 5,llte:t"ior que llarnarnos fine~llcier·a.

JIt]l esta, eldividelldoestá, ccmpLe t ament & exc Luf do ,

El dividelldo puede l)aI~Il1arlellcel~ 8.!1~tificialm6ntd é{:

la. D.1is111o. al tura,nlie~u.t!~as ~apl~oductiv í.dad e ccaérní.c a ha

d í.suií.nui dc s eus í.b Lemerrt e •

Puede s dX' que el ac CiO.d.i st a t E;'~.t~c., t Lempo des hac er-

se de sus accionas.Pero muy raras v&ces puede eilteuder

P&ra podernos dar una idea clara de la productivi­

dad econ6mica,es mailester partir de otro punto de vista.

Sí conaí.dez-amos al Balance como un cuad'ro que TI1UaS

tra la relaci6n del capital procurado y dal capital iB-

vezt í.do y' que todo i:n.g;l~eso ccz-respende él una illvarsióll

de Capital,ROS for~lulamos la sig~iellte pregunta:

Cuál es ve rdade r arceate el ca!,pital ti 1.1 una smpr-esa ,

qua está accionanoo econónucamenta?

Ya sabemos que no es solo el Capital Social,sinc X

ls.m.iB.. que 11é~:t· otI~OS medaos pr-cp í.e s Y tELnibiáIl es un .l.X

error cCilsiderar solo lQS medios propios cemo capitales

't~l ., 'd·t'u 1 68 par~ que re ~uell.

1!:¡1 la mayor part e de los' e s t ab.l eci.nd errt os il1dus~::c

t:riales los cap í, t a.Le s pr-opios as t án fij es o seIllifij os.



'\ c.c,
\
.\

\ .

1J6~leftos E~ 161,8 enlI)l~eSas el).

\
~,' eso dir*ernoS qua la l)rfoductivida.d de UUé~ eUlpI'6Séil

re s uLt oe compuar la utilidad liquida d"l ale con el

c&pitatbtal de la misma.

108 iIlt~eSc,S -sr quizá
. ,

proc~os mes caTOS por ser compras

a pLazc Paz-o estos gastos det)en 881.' cu1i>isrtos facilmente

por 18,s ~.D.8XLCie..s del f.'~:1.o.La gar.l.8.:ncia es pué s renta neta.

Si la CO\aréUnOs con el Capi t a), Social o con el Capital

P;;.trimonU liquido en vez del capital total (propio y
\

aj e:d.o) ,vélamos qUé> dI resul t ado les fa,verecd inj us t arnent e

Pe.ra"loder apreciar conciEfw.tem611te la situaciÓ~l fi-

Dí.ví.der.dc 1-- dcar)ital,"' t. , * , .Jo ,GO lZ~Clcn ddla accion
.~ ~"',"i 't ~ d.... lb ...J. CA, /.,

tt

ti
"
ft

sI cep í, tal
s/rnedios pr-op í os
si cao i, tal 'I'o t e.L
sI Vri.tas

--------------~------------------------------------------

« ••

(2) Hi13iésBlllCS Q6sea,do llBüe.r e s t e cuadro COIl 1(',8 cifras
de nue at r as Sociede,das arlórliluclS ,PbI"Q, 8.U.il(~pl:;; I)Ol" una
gTc;,1l có,sualidé..d o milagro hulDiés¡;;mos cor.s egu í dc todas
lE~S memor í as j no s hulüera re.l ta,do Ui,1 ds.t c impol'tz..l.ltd,
;;1 importa de lss ventas. Solo por excepci6:ü s e publi­
ca bSci dato,a Jes~r de lo disPUcisto en el art.361.
Otr~é~ dificul tó"d sen 1&8 Ct.ccic·ñes 1'10 cotL.zui&S

, -- ' ,

(1) En. cua.rt o é; la. il1lpoTta1lcié~ de los medios a,jetlcs,b~,sté'v
s cnaz- uua Oj (i:,;.da a los bsle,:nccis pub Li cado s en el Bo Le
t Ln Oficie.;.l o reví sar: latS fict1c~S dt:, llUc;StI'o Sdrlli¡1F,1.~io
para darse ~uenta da que p~vporci6n del activo r~pra-

s e11ta:u.•

~ ....................... ~ dIIII
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