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de PEDRO P. MEGNA 

La Sociedad Anonima y la situacion 
inflacionaria 

Esta colaboraci6n 'fue entregada por su ,autor para su 
publicaciOn antes de dictarse la ley 17.335. Lamentable
mente ésta repite en general ila linea de Ila anterior N'l 
15.272 y no contempla los multiples problémas que seria
la yanaliza el autor. Por ,lo tanto, el wticulo seguira sien
do de permanente actualidad hasta tanto se dicte una ley 
integraI que alronte todos estos problemas Irente a la 
realidad econOmica. 

LA DIRECCION 

Los fen6menos que directa o indirectamente produce la de
preciaci6n monetaria en todos los ordenes que afectan el patrimo
nio de las empresas, para ei caso especial de las sociedades de ca
pitaI, hace necesario considerar algunos àspectos, que frente a la 
intangibiHdad del capitaI, se vinculan con normas legales y esta
tutarias, que deben ser analizadas para obtener una justa aprecia
ci6n de las situaciones que se presentano 

I. INTERPRET ACION DEL ARTIcULO 369 DEL CODI GO DE COMERCIO 

Consideramos en primer término el problema previstoen el 
articuIo 369 del C6digo de Comercio, que en suprimera parte 
precisa que Ios Directores· y Administradores, cuandò tengan co
nocimiento de que el capitaI soci al ha sufrido una pérdida del 
50 %, tienen la.obligaci6n de declararlo ante el Tribunal de Co
mercio respectivo, publicando su declaraci6n en lo~ diarios del 
domicilio de la sodedad, y en su segunda parte establece que si 
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" 
esa pérdida es del 75 %, se considerara la empresa disuelta "ipso 
jure". 

Sobre ambos aspectos sefialados, estimamos solamente hacèr 
referencia por su importancia, a lo previsto en la segunda parte 
de la norma legaI comentada,pueses indiscutible qùe el prop6sito 
dellegislador al sancio~ar medida tan extrema como es la disolu· 
ci6n "ipso·jure" de la sociedad por pérdida de mas ,del 75 % del 
capitaI soci al, 'ha tenido por fundamento cuando se trata de socie· 
dades de capitaI, cuyos miembros ,s610 l'esponden hasta el mon· 
to de sus aportes, prever que el mantenimiento de una situaci6n 
de pérdida iria en· evidente perjuiciode 105 terceros y acreedores 
que continuaran cohtratando con la sociedad. 

En el caso planteado resulta oportuno estudiar qué debe in· 
terpretarse por "capitaI social" para relacionarlo con el monto de 
las pérdidas, de donde surgira elporcentaje a que hace-referencia 
la norma legaI. Sobre este particular, como bien lo ensefia Vivan
te al comentar el articulo 146 del antiguo C6digo Italiano, l'esulta 
evidente que la pérdida que fundamenta la aplicaci6n de la diso· 
luci6n de la sociedad debe l'esultar no de las cifras que arroja eÌ 
saldo final del balance, sino del valor real del patrimonio social, 
obtenido del estudio del valor actual de los bienes y el monto de 
las obligaciones, es decir, que debe resultar de las pérdidas reales 
de explotaci6n y del ajuste del capitaI social, tornando para este 
ultimo un concepto mas amplio, que dehe involucrar ademas del 
capitaI suscripto, las reservas legale s, estatutarias yde libre dis
ponibilidad como extensi6n del capitaI Bocial, como asi tambiéll 
108 mayores valores que pudieran tener principalmente 105 rubros 
que comunmente se incluyen bajo las ,denominaciones de "Activo 
Fijo" o de "Bielles de Uso". 

La . norma mas predominante para la valuaci6n de 10s rubros 
consignados en la denominaci6n de Activo Fijo o Bienes de Uso 
es el ajustar en 105 balances a~uales laspartidas por su valor de 
costo y de inversi6n, con mas las mejoras que aumentan su vida 
util y deduciendo las amortizaciones que técnicamente correspon· 
denen funci6n a las desvalorizaciones que experimentan con el 
uso y explotaci6n. Ese esel criterio predominante en la mayor 
parte de las legislaciones y entre nosotros,de una norma practica. 
mente consagrada por todas las empresas. 

Las profundas variaciones que ha experimentado el valor eco· ' 
n6mico de nuestro signo monetario ha alterado segun pensamos el 
criterio expuesto, de manera que es de pUblico reconocimiento que 
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10s bienes de las empresas y consecuentemente el capitaI sociaI, no 
refleja la exacta situacion; de ahi que no pueden tomarse ortodo
xamente las cifras del balance para determinar las situaciones a 
que hace referenciael articulo 369 del Codigo de Comercio. 

Ampliando lo expuesto, no debe también descartarse que, 
ademas de los valores incorporados en un' estado contable como 
Bienes de Activo fijo ode uso, pueden existir otras cuentas como 
por \ejemplo Créditos en moneda extranjera,existencia de titulos 
publicos, acciones en cartera, participaciones en otras sociedades, 
etc., que en su contabilizaci6n se encuentran afectadaspor la des
'valorizaci6n del poder adquisitivo de la moneda. 

Por ultimo senalamos que consecuente con la opini6n del tra~ 
tadista citado, como asi también de autores nacionales y de la ju
risprudencia judicialy administrativa de nuestro pais, la relaci6n 
debe entonces correlacionarse, para la adecuada interpretaci6n de 
la norma que comentamos en la formula "pérdidas-patrimonio", 
que por otra parte se adecua a la prescripcion ~del art. 315 del 
C6digo de Comercio, que declara la responsabilidad de la sociedad 
anonima frente a terceros, considerando la "masa sociaI" compues
ta del fondo social y de los beneficios acumulados. 

Entendemospor lo tanto, queen los casos de una empresa 
que actua con la naturaleza juridica de sociedad an6nima, cuando 
se debe analizar su situacion a fin de aplicarle-Ias normas respec
tivas, corresponde en su consecuencia proceder a efectuar un ana
lisis de la situaci6n jCCon6mica yfinanciera de cada entidad, para 
juzgar en forma ,lOgica la disposicion legaI que comentamos, pues 
toda pérdida que surge ,de los libros soc'iales puede muy bien en 
determinado momento ser absorbida por el mayor valor que Ios 
bienes pudieran tener, dado que de producirse la enajenaci6n por 
ventaso cualquier otra operacion de ajuste, neutraliza la pél'dida 
registrada, de manera que no le corresponderia incluirla en Ias 
disposiciones del articulo 369 del C6digo de .Comercio, al alterar
se las relaciones proporcionales entre capitaI social y pérdidas 
acumuladas. 

En el orden nacional, èl Poder Ejecutivo no ha sido insensi
blea lo que exponemos, puesen l'eiteradas oportunidades ha acep
tado la revaluaci6n de bienes activos, con la condicion de que los 
mayores valores provenientes del ajuste se destinen a incrementar 
el capitaI social o bien para la constituci6n de reservas;' eneste 
ultimo caso actuan las mismas como extensi6n del capitaI social 
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y por lo tanto son computables en la relaci6n que pudieran tener 
con las pérdidas de las empresas. 

Toda esta situaci6n en generaI 'ha sido aceptada, entre otros 
factores, como un :re~onocimiento a la desvalorizaci6n' monetaria, 
pero falta a nnestro juicio que se dicten norma.s mas precisas y 
concretas sobre el particular -no obstafite la sanci6n en su opor· 
tuni_dad de la Ley nQ 15.272, que comentaremos en otro capitulo 
de este trabajo-, pues si existen motivos de preocupaci6n sufi
ciente para dictar disposiciones que contemplen la revaluaci6n de 
105 activos de las empresas y particulares con caracter generaI, por 
lo menos debeni contemplarse en forma especial la cnesti6n que 
comentamos. 

Lo expuesto lo considerauos imprescindible, pues en el meca
nismo de aprobaci6n dé una revaluaci6n para los casos que sean 
procedentes, las sociedadesan6nimas se encuentran sujetas a una 
serie de procedimientos, que van desde la aprobaci6n por parte 
de la Asamblea de Accionistas y su posterior consideraci6n por el 
Poder Ejecutivo. En la emergencia se plantea el problema en cuan
taal momento en que se tiene como valida la revaluaci6n proyec
tada y por una fria y ortodoxa interpretaci6n de la autoridad com· 
petente o la Justicia en su caso, podria determinarque el estado 
de disoluci6nse operase con la simple comparaci6n de 105 valores
que surgen de los ruhros de balance y al mismo tiempo podria no 
aceptarsé una convalidaci6n posterior al aprobarse la reval].laci6n 
en 105 mayores valores que correspondan. 

Reflexionemos -conforme ,con lo expuestoen funci6n a lo pre
visto en la segunda parte del articulo del C6digo, motivo de nues
tro analisis, al disponer que ~uando :la pérdida alcanzare el 'por
centaje pertinente (75 %) la sociedad se considera disuelta "ipso 
jure". I ' 

En laexperiencia personal, adquirida· en la repartici6n que 
en el orden nacional tiene a su cargo el contralor de las personas
juridicas, hemos segui do 'las alterilativas de interpretaci6n que en 
cada caso 'Se sostuvo frente a la necesidad de aplicar la norma legal 
en cuestion: 

Si hien es verdad, luego de varios procesos dereajuste al cri
terio historico de evaluar los rub!os activos por el sistema de costo 
o plaza, el que sea meno:r(pues es 'evidente que el revahio de bie
nes significa introducir un criterio distinto de valuacion), salvo 
casos excepcionales (revaluo de terrenos y -edificios), existia re
sistencia en admitir los mayores va10res que podrianexperimentar 
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en un patrimonio de los rubros activos. Predominante a la postre 
el crite:l:io 16gico que correspondia, se acept6, principalmente por 
efectos de' la desvalorizaci6n monetaria, la posibilidad de reva· 
luar bienes a otros rubros que no fueran los citados precedente
mente. 

Nunca existieron normas para la aplicaci6n de indices de re
ajuste, quedando librada a la apreciaci6n de p~ritos designados 
oficialmente o por las sociedades, con las inseguridades que este 
criterio amplio introduce para un eficaz contralor de los casos 
cllestionados. 

La oportunidad en que debia exteriorizarse parcialmente el 
revaluo, sea por acci6n del Directorio y de la Asamblea o de la 
aprobaci6n por el Poder Ejecutivo, con relaci6n a las fechas de 
los balances en que las pérdidas superaban el porcentaje consa
gradò en la norma legaI bajo analisi s, también fue materia de dis-
tintas interpretaciones. ' 

II. DERECHO DE RECESO - ARTicULO 354 CODICO DE COMERCIO 

Otra de las situaciones que debe ser materia de analisis esta 
relacionada con el derecho de receso previsto en el arti culo 354 
del C6digo de Comercio, que dispone la posibilidad que tienen los 
accionistas de separarse de la entidad en los cascis en que no estén 
de acuerdo con la fusi6n con otra sociedad, e1 reintegro o aumento 
del capitaI, el cambio ,de objeto y la pr6rroga de su duraci6n cuan-

,do no estuviera previsto por e1 estatuto. 
La norma legaI precisa al mismo tiempo que los accionistas 

disideÌìtes pueden exigir el reembolsodel valor de todas Ias accio
nes en proporci6n al capitaI social, conforme al ultimo balance 
aprobado. 

Aqui nos encontramos nuevamente con la' interpretaci6n que 
debedarse al término "capitaI social", entendiendo que no puede 
ser otro que e1 valor real que tienen las acciones, ajustando el ·capi
tal suscriptoe integrado, Ias reservas de libre disponibilidad y 
las pél'didas sociales si las hubiera, en primer lugar; asi como tam
biéncualquier otro ·factor de ponderaci6n. Consideramos también 
que en. la ocasi6n son de aplieaci6n los conceptos que ya hemos 
seiialado, correspondiendo computar entre otros aspectos los ma· 
yores valores de los bienes activos afectados por ·la desvalorizaci6n 
monetaria. 

Sin entrar a un analisis profundo de esta situaci6n, ratifi-

./ 
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obligatoria, sin posibilidad de rescate por parte del accionista, si 
esa eventualidad se hubiera fijado en las condidones de la emi· 
sion." 

Consideraciones semejantes resultan, en algunas sociedàdes 
anonimas que tienen un tipoespecial de aeciones emitidas, gene· 
~almente en favorde empleados, colaboradores, etc. y que se acos· 
tumbra colocar por su valor nominaI y se rescatan en la misma 
forma. 

Sin entrar en esta oportunidad a ampliar y considerar ese 
tipo de emision de acciones, a nuestro juicio de dudosa validez 
frente al principio consagr,ado de la ,cesibilidad~e las acciones, 
obsérvese una vez mas la injusticia del tratamiento de separaci6n 
al no considerarse los factores de la depreciaci6n monetaria: 

IV. ESTADOS COINTABLES • DISTRIBUCION DE BENEFlCIOS 

L08 articulos 360, 361 y 362 del Codigo de Comercio soli· 
darizan en forma conjuntaal Directorio yal Sindico; de rendir 
cuenta de la gesti6n y fiscalizaci6nencomendada, ante la Asam· 
blea de Aécionistas, mediante la presentaci6n anual del Inventa
rio-Balance·Cuenta de Ganancias y Pérdidas y Memoria sobre la 
marcha y perspectivas futuras de la empresa. 

Por su parte el articulo 364 prescribe la imposibilidad de 
repartir beneficios a los accionistas que no sean irrevocablemente 
realizados y liquido s, disponiendo la responsabilidad personal y 
solidaria de los Directores queasi lo dispongano 

A losefectos de cumplir con las normas senaladas, induda· 
blemente debe procederse a la .confecci6n de estados contables, que 
reflejen razonablemente la situaci6n patrimonialde la empresa y 
el resultadode lasoperacìones por el periodo que se considere. 

Las normas legales y reglamentarias vigentes, asi como tam· 
bién la practica contable tradicional, no toman en cuenta las flue
tuaciones en el poder adquisitivo de la moneda, pues suponen es· 
table su valor. Al aplicarse ese denominador 'comun, en épocas de 
inflaci6n, ~ 10s estados contables contienen partidas expresadas en 
términos de dinero de ,distinto poder adquisitivo, alterandose pro
fundamente las normas que esencialmente deben tenerse en cuenta 
para laconfecci6n de balances, esdecir, claridad, exactitud, uni· 
formidad y comparaci6n. . 

Existe demasiada conciencia sobreel asunto, para abundar 
en mayores detalles, que en épocas de desvalorizaci6n monetaria, 
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10s estados contables se encuentmn totalmente deformados tanto en 
su· composici6n patrimonial como en el resuItadode sus opera
clOnes .. 

Mantener en la valuaci6n de rubros adivo fijo o bienes de 
uso d principio de costo de adquisici6n, deduciendo amortizacio
nes acumuladas,· siguiendo el sistema de contabilizar los bienes 
de cambio e inversiones por su precio de compra y /0 fabricaci6n 
o de mercado, el que sea menor, no revaluando loscréditos y dé
bitos e inversiones en moneda extranjem, son aspectos totalmente 
incompatibles ,en un periodo de desvalorizaci6n monetaria para 
presentar los est&dos contables como ajustados a la real ,situaci6n 
patiimonial. Del mismo modo calcular las àmortizaciones de hie: 

I nes de usosobrecostos hist6ricos, sin contemplar los precios de re
posici6n de esos bienes, descargar el costo de los produqtos vendi
dos sin considerar un método adecuado que contemple el importe 
de inversi6n de los nuevos insumos,entre otms cuestiones de re
ajuste, dificilmente se podni demostrar el resultado de las opera
ciones de una hacienda y consecuentemente la posici6n final de 
ganancias o pérdidas determinado en el periodo. 

Las consecuencias de tal deformaci6n enel caso particular 
de los estados contables confeccionados pam bs sociedades an6ni
mas tienen las siguientes implicanci&s: l) Los Directores y Sin
dicos no ,cumplen hs normas legales y estatutarias de informar ade
cua,damente sobre la realidad-de los balances, inventarios y cuenta 
de resultados (art. 361 y 362 C6digo de Comercio - Art. 300, inc. 
3) C6digo PenaI). 2) Responsabilidad del organo administrador 
de repartir beneficios que no sean liquidos y realizados. Al no dis
tinguirse entre utilidades reales y de inflaci6n, el repartir benefi: 
cios inexistentes posibilita la descapitalizaci6n de la empresa (art. 
364 del C6digode Comercio). 3) Desconocimiento por parte del· 
accionista del valor potencial de sus acciones, para el caso de even
tuales enajenaciones y grado de rentabilidad de su inversi6n. 4) 
:La pnictica generalizada de retener utilidades de inflaci6n en las
sociedades de capitaI mediante entrega al accionista de acciones 
de la misma sociedad en pago de ,dividendos,desfigura el sentido 
de esta percepci6n, ya que en la realidad, en definitiva lo que per
cib~ es un simple reajuste de capitaI. 5) Conjuntamente con otroii 
tipos de empresas, las liquidaciones de impuestos a los heneficios 
y al capitaI traducen 'un régimen impositivo injusto, con tasas no
minales unicas, que se convierten endiferenclales e impiden deter
minar concretamente la composici6n real del 'patrimonio y renta-
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bilidad de las empresas, en los cas9s que sea necesario obtener fio 
nanciaci6n de bancos, proveedores y deban realizarse los analisis 
de practica., 

Debemos informar que los problemas vinculados directa o 
indirectamente con las fluctuaciones en el poder adquisitivo de las 
monedas, en relaci6n con la contabilidad, fueron tratados muy par· 
ticularmente en la VII Conferencia Interamericana de Contabili. 
da.d, celebrada en la ciudad de Mardel Plata (nO'vi'embre 1965), 
habiendo çtprobado una recomend:aci6n técnica que por su impor
tancia estimo prudente resenar. La citada recomendaci6n expresa: 

l - euando mediaren varia,ciones significativas en el poder adqui. 
sitivo de la moneda, los estados contables debim reflejar el 
efecto dedichas vadaciones. 

2 - Losajustes necesarios se haran para que los rubros de 105 es· 
tados contables se e:lrpresen, basicamente, en términos de una 
moneda de un mismo poder adquisitivo. 

3 - Los ajustes seran efectuados mediante el empleo de indices 
que representen razonablemente las variaciones experimenta. 
dasen el poder adquisitivo de la moneda, debiendo expre· 
5arse en los estados contables el criterio adoptado. 

, 

4 - Hasta tanto las condiciones imperantes permitan que los es· 
tados ajustados puedan revestir caracter Unico, en virtud de 
:5U' aceptaci6n generaI, ellos seran presentados como informa· 
ci6n complementari a de los estados preparados segu.n las prac. 
ticas contables tradicion"ales. 

~ 

5- Las entidades publicas y privadas deben contemplar 10s efec· 
tos sociales y econ6micos que producen las 'Variaciones en" el 
poder ,adquisitivo de la moneda. En especial, el estado debe· 
l'a establecer la cçt.rga tributaria en fun:ci6n de los resultados 
capitales ajusÌados.· - / 

V. DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD ANONIMA 

. Diversas disposiciones Tegales prevén la extinci6n de la so. 
ciedad an6nima por diversas causales,' las que estan consignadas 
en 108 arts. 369 y 370 ·del C6digode Comercio, Ley sobre emisi6n 
de debentures nl? 8875, como asi también de la interpretaci6n de 
algunas normas legales y reglamentarias (art. 318 C. de Corner· 
cio· art. 354, inc. 3) . art. 48 C. Civil . mt. 21, 26 y 42 del De· 
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creto Reglamentario del 27.4.1923, art. 8 inc. d) y art. 7' inc. j) 
decreto 7112/52). , 
'. Para evitar la enuncia:cion expresa de las causales citadas, 
que exceden los Hmites del presente ensayo, remitimos 'al lector 
interesadoa.1as fuentes indicadas, como asi también al coméntariò 
de autor~s y tratadistas que han analizado en profundidad la cues
tion. 

Nuestro proposito 'solamente tiene por finalidad pretender de
mostrar como se afecta el estado de liquidacion ----consecuenci:I 
inmediata del acto de disolucion- cuando intervienen en aquel 
proceso los factores de perturbacion inherentes a la desvaloriza
cian monetaria. 

Si bien el desenvolvimiento de la liquidacion no afecta la po
sici6tnde terceros, por cuanto Ias de)ldas contraidas y gastos per" 
tinentes deben ser abonados en primer término, el problema se 
'presenta cuando se produce un excedente de 'Valores por encima 
del, capitaI social y reservas acumuladas yaexteriorizadas en los 
estados contables. 

Obsérvese una vez mas como se presenta el tema nuevamente 
en lo que debe interpretarse por capitaI social" para una correcta 
adecuacion del mismo ante las situaciones que deben discriminarse 
entre efectivos reales, mayores valores producidos por diversas cau
sas de coyuntura economica y el originado en las fluctuaciones del 
poder adquisitivo de la rmonedaen una etapa de inflacion. 

Del cxcedente obtenido en la liquidacion de una empresa 
(cumplidQ desde ya el pago de deudas y gastos de liquidacion) 
participan, de haberse asi convenido, los honorarios de Ios liqui
dadores, el dividendo preferente y adicional por las acciones pre
feridas y el fisco nacional' por el impuesto que grava las utilidades 
de la empresa y losdividendos aQonados a 10s accionistas. , 

La correctav~luacion de Ios bienes mediante Ios reajustès de 
indices aceptables en funci6n a ladesvalorizacion monetaria, como 
asi ,también el reconocimiento inequivoco por la legisla.cion que 
contemplara el caso, indudablemente 'pondran Ias cosas en su lugar, 
en el sentido de iIlO interpretar como beneficios aquello que no es 
mas-ni menos que unasimple actualizacion del capitàl sociaI. 

VI. REVALUACION DE' ACTIVOS • LEY NQ 15.272 

C~mo. es . de conocimiento publico, en el transcurso del a'no 
1960 se dicteS la ley de referencia,' que fue complementada por de· 
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cretos reglamentarios y con lo cual se pretendi6 corregir, con al
cances impositivos y contables, los ·efectos de ladesvalorizaci6n 
monetaria, permitiendo la actualizad6n de los bienes de las per
sonas fisicas y juridicas, las sucesiones indivisas y las sociedades 
en generalo 

Lamentablemente, por causas de distinta naturaleza, no fue
ron neutralizados los bctores econ6mico-financieros y estructura
les indispensables para lograr una estabilidad monetaria, habien
do continua do a ritmo progresivo la inflaci6n enel pais, con lo 
cual los efectos favorables de la ley dictada perdi6 toda c1ase de 
vigencia,de manera que se hace indispensable una reactualizaci6n 
del problema~ 

~as autoridades que tienen a su cargo la co~duccion econo
mica en el pais, han venido anunciando que es inminente la san
ci6n de una nueva ley de Revahio de Activos y las organizaciones ' 
empresariasdesde hace tiempo también vienen reclamando que se 
dé cumplimiento a la misma inquietud_ 

Es propicia la oportunidad para tener en cuenta losantece
dentes de la Ley 15.272 y sus decretos reglamentarios, para no 
caer en el error de sométerla e~c1usivamente a lafaz impositiva. 

Naturalmente que es de capitaI impòrtancia en las relaciones 
entre el contribuyente y la administraci6n tributaria, que los gra
vamenes a la renta y al capitaI se ajusten a un grado correcto de 
imposici6n fis;cal y que no se pretenda percibir impuestos a 108 

beneficios sobre utilidades derivadas de la inflaci6n monetaria. 
Pero como la politica impositiva esta en gran parte indueida /' 

con la necesidad de proveer recursos al Estado para atender los 
gastosdeadministraci6n publica en cumplimiento desus especi
ficos fines, estimamos necesario que,de dictarse nuevamente la 
Ley de Revaluaci6n de Activos, se formule una neta diferenciaci6n 
entre las situaciones impositivas y contables. En una palabra, que 
sean ambas independientes, sin perjuicio de los aspectos comunes 
en que se puede coincidir, principalmente en los indicesde reajus-
te a aplicar a los bienes activos. . 

En ocasi6n de dictarse la Ley N9 ·15.272,hemos tenido opor
tunidad de comentar los efcctos de su aplicaci6n (Revista de Cien
cias Econ6micas, Ano XLVIII, JuliojSetiembre 1960, Serie IV, n9 
Il), habiendo expresado: 

"Lamentablemente y sin que elIo signifique una critica para 
los asesores que colaboraron con el Podèr Ejecutivo y / o Congreso 
de la Naci6n en la J:eda,oci6ndel proyectode Ley y sanci6n del de-
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creto reglamentario, anuestro juicio han quedado sin contemplar 
aspectos vitales de la incidencia del .~evahio en el orden contractual 
y juridico, que obligaran a resolverlo de acue~do con 108 princi. 
pios comunes que rigen la instÌtucion societaria o .principios fun· 
danientales ·del derec:hocomun". 

"Se comprendera facilmente que ante la .ausencia de normas 
especHicas, que hubiera sido ideaI, se contemplaran al sancionarse 
las normas reglamentaria8, y debiéndose recurrir a interpretacio. 
nes generales" seran variados 10s criterios, para 'lo cual en opor· 
tunidades que lo justifiquen debera recurrirse a la justicia, creano 
do factores de perturbacion, que atentaran con el sano proposito 
legislativo de adecuar las relaciones contractuales a la real situa· 
cion patrimonial de las empresas." 

Las diversas normas legales, que en 'alguna medida trataron 
de contemplar el proceso .de la desvalorizacion monetaria, se re· 
fieren exdusivamente al aspecto impositivo, tales son los casos de 

/ Ias leyes 14.421, decreto.ley 4610/58 y Ley 14.789 que no llego 
a aplicarse. 

La Ley n9 15.272 recoge esos antecedentes valuando primor. 
dialmente la imposicion fiscal, quedando el revaluo contable su· 
bordinado al impositivo, como se podra verificar delcomental'io 
que se re1acionara seguidamente: a) Practicamente 10s unico" bie· 
nes ,revaluables corresponden a 10s incorporados como activo fijo 
o bienes de uso. b) Aun dentro de eseconcepto se excluyen los 
bienes inmuebles y 10tes para contribuyentes con efectiva compra· 
venta habitual, y otras limitacionespara va10res amortizables en 
materia de incorporacion al patrimonio, de estaren uso y no encon· 
trarse condeterminados anos de ingresoal patrimonio. c) Para bie· 
nes ,de cambio no existe .. revaluo ~lguno, s'alvo lo legislado para ha· 
cienda reproductora. 

En e1 trabajo pubHcado senalamos diversas situaciones que, 
a nuestro juicio, no habian sido debidamente reguladas en la 
ley y su reglamentacion, pero fundamentalmente indicamos las 
prinéipales que afectaban al régimen de las sociedades de capitaI 
y queconcretamente eran las siguientes: l) No se prescribia si 
en caso de aumento del capitaI social por àplicacion de la capita. 
lizacion del saldo de revaluo contable, 'era deaplicacion e1 dere· 
chode receso, inc. 59 art. 354 del C6dlgo de Comercio, para 10s 
accionistas disidentes; 2) Para los distintos tipos de acciqnes or· 
dinarias, no existia norma expresa sobre las proporcionalidade" 
en la emision de las provenientes del revaluo; 3) Tampoco se 
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mente en industrias bas~cas (siderurgica, petr61eo, quimica pesa
da, celulosa, cemento, etc.). 

" El ahorro o inversi6n asi indicado se canaliza a través de 
grand es empresas y en ese orden de ideas la sociedad anonima por 
su estructura es la que se encuentra en optimas condiciones ,de 
participar en el desarrollo, pero requie re en nuestro pais un ne
cesario rea juste 

. Ello debe producirse creando un alto sentido de responsa
bilidad en sus directores y colocando el patrimonio de las socie
dades a su correcta situacion patrimonial, para graduar el grado 
de eficiencia y rentabilidad, asi como también para que la ren
dicion de la gestion que losdirectores deben asus accionistas en 
el futuro quede expl'esada a través de estados contables que se 
ajusten ,a la real posicion economico-financiera del periodo a con
siderar. . . 

Con empresarios Q ej'ecutivos eficientes y responsables, y con 
cuentas daras, solamente es posible volcar el ahorro publico en 
las sociedades de capitaI, a fin de que lastnismasse encuentren 
en condiciones favorables de' producir bienes o servicios, con el 
ohjeto de colaborar al desarrollo economico del pais, tan ansiada
mente deseado por sus habitantes. 

Queremos dejar constancia que en el proceso no desconta· 
mos la colaboracion de otras fOliIIlas de organizacion empresaria, 
pero el empresario individuaI o la sociedad pers01nal encuentran 
serias limitaciones ante las perspectivas de reunir grandes ca
pitales o por el desarrollo a largos plazos que requiere la indus
tria basica, siendode actualidad para reafirmar lo expuesto las 
manifestaciones de Karl Hilderfing, eitado en el libro "La Socie·· 
dad Anonima en la Sociedad Moderna'" -Edward S. Mason
" ... la sociedadanonima ofrece. campos masfértiles a la activi
dad empresaria y administrativa, permitiendo un mayor grado de 

. racionalizacion, una mas rapida prescindencia de equipos anticua
dos y una politica mas agresiva en la ampliacionde los dominios 
de la firma en el mercado. Segun él, un hombre que administra una 
empresa que no es suya, es de presumir que actuara con mas vigor 
yatrevimiento y también en forma mas racional que un propieta
rio-empresario individuaI, a quien estima constrefiido por t01da 
clase de ansiedades y consideraciones personales". 
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