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Los "Aportes Irrevocables" 

Carlos ~ a l l ~ b '  

Recibido: octubre 2005. Aceptado (con referato): noviembre 1005 

Hesumen 

Los opor/c.s irro,o:,:lh!es paro fiirr!ros crrirrrerrros de copi/nl n d~~~rn~rrrrrclrrorre,~ siirrilurcs. 
cor!figri~.urr i i r r  rcrrrcr qrrc qfiece cirisius cor i / ro~~cr~idas clebido a qrre, pese a r111 ~ iso bas/arr/e 
gcr~~~r~ali;nclo or la Reprihlrca Argerrrirra, carece tie trortrras legales especificas erl la Le). tle 
.Soci~~tlt~dcs Corrrerciales, lo clrrc ha rrrerecido 1111a ar~rpliu discirsidrr por parre de lo.~.l~ir is/,n 
acr~rco (1. .\ri rra/rrrcileza j. ak:nrrcr J ,  gerrerocio variadas di.to.cparrrins irrrerpre~ntivas. 

Fre~rre a csta o ~ ~ r r d a d  tie irorr~ras lc~gales J. orras corrsicleracio~tt's del airro,: esre rrubnjo 
uhorilcr la prohlc~~ra~ica tic, ctlc iru~itliro dc~scle la dpticcl de 10s Co!rtadores Priblicos a pnrrir 
clel rrrrevo circ.rpo de rrorrlras corrtablcs vigerrles cn esle pais ( Rcsoluciorres Tecrricas N 17 

, I ,  21) J .  Jivposiciorrcs i lr lor oiga~ri.~rrrci.s cle corrlr-01, rot1 <'I soporle qlie /e aporra sf, 
c\jrrierrcicr pr~ofcsiorlnl ett si/~rariorres d r  es/a rra~~rraleza J. el npojo obterrido de la lecriira 
t/e park de In profirsa cioctri~ra jlrridica e.~is/orte sobre el pariicrrlar. Plurrlea srrs acrrerdos 
\. cliso-epaiicia.r ~~,fiirrclnrrro~ln la riecesirluil dc, adecirar parle dc la rrorrrralir~a e,r~sIerr/e. 

Summary 

Irrevocahlc cotr/rib~r~iorrs f;)r,ficiltre rcpitnl it~crease.r or sirrrilar iteiirs are a corr~ro~~er-sial 
issite sirrcr, irr spitu of their 15,idcspread rrse irr Argoiliirn, rlrere arc iro specrfic niles irr /lrc 

Profesor Titular Contratado de Auditoria - Facultad de Ciencias Econ6micas de la Universidad Nacional 
de Cuyo. 



Ciirp)riitionr La+c refirred :o tl;c;n, Icading to dchaie an~ongjurirrs cb:>r:r their ria!irre and 
scope. crnti pf~nerntrng oppo.sing views. 

In ~,ie\t of!llc> lark ofregularion and o:her ronsia'erarions tilade bj' rlic arr/hor, /his paper 
jocuser O I I  /~rohie~rrs relared lo irrevocable corrtribu!lo~rsfro~l~ rhe point ofl.relr, o f  C~t~rrified 
Puhiic Accourrtczrrrs as frotn adoprior: of /lie new set of accountitrg rule, in Argenlitra 
(Tc.cl?nical Prorrourrcc~ner~rs iVos. 17 and 21) and rlle regularions oj rhe cor~rrol au//roriries. 
druwrrrg on !11e c~url~or 'A professionai e.rperience with rhis ty,w of siruarion arlti backgrounti 
obtainetljronr aburrdar~t rloc~rirre on this nraiter. Tliis paper arrabzes siniiiar nnd opposrng 
vielvs ant/ arglrrs t l ~ e  need to rrrod~fi~ current regiiations. 

A mediados de 2004 escribimos UII  articulo sobre este tema. Debido a que con posterioridad a SLI 

elaboration y emision surgicron nuevas disposiciones reglamentarias de organismos de control 
societal-io y adeii~as no comeiitai.amos cicrtos aspectos dc nucvas normas contables vigentes a 
esa fecha, nos parccio oportuno incorporar a aquel escrito nuevas consideraciones. 

En efecto. la Inspeccion General de Justicia de Capital Federal (IGJ) dicto la Resolucion 
2512004. la Direccior: de l-'ersonas Juridicas de Mendoza (DPJ) ernitio la Resolucion 54612005 y 
si bien el Consejo Profesional de Ciencias Economicas de Mendoza habia adoptado como norma 
contable profcsional la Resolucion Tecnica N" 21 de la Federacion Argentina de Consejos 
Profesionales dc Ciencias Economicas no la habiamos desarrollado en su vinculacion con 10s 
aportes irrevocables. Todas estas normas contienen rcferencias expresas a1 tema que nos ocupa y 
que nos motivaron a volver sobre el particular. 

Los aportes irrevocables para futuros aumentos dc capital o denominaciones similares, 
configuran un tema que ofrece aristas controvertidas debido a que, pese a un uso bastante 
generalizado, carece dc nonnas legales espccificas en la Icy de fondo, lo quc ha merecido una 
amplia discustcin por parte de 10s juristas acerca de su naturaleza y alcance y generado variadas 
discrepancias interpretativas. 

Frente a esta orfandad de normas legales y otras consideraciones que mas adelante 
comentaremos, la profesion contable puso cn vigencia a travCs de la Resolucion Tecnica No 17 
de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (FACPCE) 
nuevas normas contables referentes a este complejo tema las quc apuntan basicamente a fijar 
pautas de registration y exposicion. Estas normas fueron adoptadas como normas contables 
profesionales por el Consejo Profesional de Ciencias Economicas de Mendoza para ser aplicadas 
a 10s ejercicios economicos que se iniciaron coo posterioridad a1 31 de diciembre de 2002. 

A las normas de la DPJ e IGJ que mencionaramos anteriormente, cabe agregar que en junio de 
2004, la Comision Nacional de Valores (CNV) dicto la Resolucion General Nu 466104, dc 
aplicacion obiigatoria para las empresas que cotizan en Boisa en la Republics Argentina, por ia 
que incorporo a las NORb4AS (N.T. 2001) el Capitulo X,YXIV: APORTES IRREVOCABLES 
A CUENTA DE FUTURAS EMISIONES Y CAPI'TALIZACI~N DE UEUDAS DE LA 
EMLSORA. 

Tambien es de nuestro conocimiento que el Anteproyecto de Modificacion de la Ley de 
Sociedades Cornerciales, elevada en junio de 2003 por la Comision de Estudio del Regimen 
Legal de las Sociedades Comerciales y 10s Delitos Societarios a1 Ministro de Justicia, Segurtdad 
y Derechos Humanos, propone modificar, entre otros, el articulo 190 de la Ley 19.550 
incorporando algunas normas sobre el institute que nos ocupa. 



Los ' 'Apof .1~~ Irrei~octihle~ " 

Por lo comentado, hemos considerado oportuno efectuar algunas consideraciones desdc la optica 
de nuestra condicion de Contador Publico, a partir del nuevo cuerpo de normas contables y 
disposiciones de 10s organisrnos decontrol mencionados, contando con el conocimie~ito prictlco 
aportado por nuestra experiencia profes~onal en situaciones de esta naturaleza y el apoyo 
obtenido de la lectura de parte de la prohsa doctrina juridica existente. 

En estc sentido queremos dejar claramente indicado que si bien es cierto que en algunas partes 
de este ensayo incursionamos en algunos aspcctos juridicos, tal circunstancia obedecio a la 
necesidad de aportar integridad al trabajo, sin que ello implique ninguna intention de 
consideramos habilitados para anali~ar idoneamentc areas del conocimiento ajenas a nuestra 
fonnacion profesional. 

Los aportes irrevocables para futuras suscripciones dc acciones, cuando rcunen determinadas 
condiciones, integran el patrirnonio net0 del ente. ya verernos mas adclante 10s requisitos que 
debe rcunir para cllo, segregado del capital y asi se 10s expone en el estado de evolucion del 
patrimonio neto. Es considerado un rubro que no esti expresado en moneda de cierre por lo quc. 
en caso de aplicarse la tecnica de ajuste a rnoneda homogenea, debe actualizarse en hnci6n del 
indice que exprese la variation del poder adquisitivo de la moneda. 

2. NUEVAS NORMAS COIVTABLES 

La Resolucion Tecnica (R.T.) No 17, que forma parte dc las nuevas nonnas contables, distingue 
dos tipos de aportes irrevocables: 

1. Aportes irrevocables para hturas suscripciones de acciones (punto 5.19.1.3.1 .): y 

2 .  Aportes irrevocables para absorber perdidas acun~uladas (punto 5.19.1.3.2.) 

Respecto de 10s primeros, la mencionada R.T. establece lo siguiente: 

"La contabilizacion de estos aportes debe basarse en la realidad economica. Por lo tanto, sdlo 
deben considerarse corno parte del patrirnonio 10s aportes que: 

a) hayan sido efcctivamente integrados; 

b) surjan de un acuerdo escriio entre el aportante y el organo de adrninistracion del ente que 
estipule: 

1) que el aportante mantendd su aporte, salvo cuandn su devolution sca decidida por la 
asamblea de accion~stas (u organo equivalente) del ente rnedrante un proced~mier!to 
s~milar a1 de reducc~on del capital social: 

2)  que el destino del aporte es su httura conversinn en acciones; 

3)  las condiciones de dicha conversion; 

c) hayan sido aprobados por la asamblea de accionistas (u organo equi\aleilte) del ente o por 
su organo de administracion ad-referendum de ella. 

Los aportes que no curnplan las condiciones mencionadas integran el pasivo." (enfasis nuestro). 

Respecto de 10s segundos la R.T. 17 establece: 



"Los aportes efectivamente integrados. destinados a absorber perdidas, seran registrados en el 
patrimonio neto modificando 10s rcsultados acurnulados, siempre que hayan sido aprobados por 
la asamblea de accionistas (u organo equivalente) del ente o por su organo de adrninistracion ad- 
referendum de ella." 

Otra referencia de interes que comentaremos en este trabajo la encontramos en la Resolution 
Tecnica N" 21 de la FACPCE, que actualmente integra las normas contables vigentes, referida .. a1 metodo de calculo del valor patrimonial proportional cuando el patrimonio neto dc la empresa 
emisora estuviera integrado por apones irrevocables a cuenta de futuras suscripciones de 
acciones. 

Los aportes irrevocables para cubrir hturas emisiones de acciones (primer grupo dr los 
cnumerados en el punto 2.. son fondos er~tregados a ilna sociedad por parte de socios o terceros 
con la inlencion de capitalizarlos, pero la decision de aumentar el capital y emitir las acciones no 
ha sido tomada por el organo societario correspondiente (en una sociedad anonima, la asamblea 
de accionistas) y hasta que ese acto se produzca, el aportante solo tiene una espectaliva. En esta 
relacion el aportante se obliga a manterler el aporte, y el organo de adrninistracion de la sociedad 
a convocar en su momento a1 organo de gobierno para considerar st1 capitalizacion. 

El mecanismo contractual suclc seguir la siguientc secuencia: 

El aportante conviene la opcracion con el directorio de la sociedad, generalmente anonirna. 
aunyuc tambien es de aplicacion a otras formas societarias. 

El organo administrativo acepta el anticipo de aporte, pero no puede comprometer su 
capitalizacivrr. Se traiaria cie UII "cornpromisir previo", "ad referinciilm" de iina asamblca 32 
accionistas ya que solo este organo puede convalidar la calidad del aporte, disponer cl 
aumento de capital y emitir ]as acciones correspondientes.. 

El aponante se obliga a mantener la prestaci6n en forma irrevocable hasta su capitalizac~on. 

Una asamblea de la sociedad acepta o recha~a dicho acuerdo preliminar. En caso afirmativo. 
corresponde que una asamblea, nada obsta que sea la misma que 10s acepta, resuelva el 
aumento de capital y disponga la emision de acciones. Si hubo rechazo debe devolverse el 
anticipo recibido. Consideramos que no es imprescindible una asamblea para aprobar 
linicamente el acuerdo preliminar aprobado por el Directorio. Obviamente que si lo es para 
resolver ei aumento de capital. Una situacion en linea con este ~iltimo comentario se claria si, 
incorporado a 10s estados contab!es "aportes irrevocables para hhrras suscripciones", 
. J : - l - - "  
UILIIU~ esiados fuueran aprobad~s poi una asamblea de accior.istas. El!o implicaria 
ticitamenre ia accpiacion como taies, aunque de alli probablemente no burja~~ las 
condiciones pactadas. 

Las acciones se entregaran al aportante, quien se convertira asi en accionista, respetando el 
derecho de preferencia y de acrecer que determina la Ley de Sociedades Comerc~ales. 

El aporte e: irreyocable para quien lo hace, pero esta sujeto a la condicion resolutoria de la 
aprobacion por la asamblea de accionistas. 



Los ''.4po1./es Ir~-r~~uc.cihle\ " 

4. NATURALEZA 

Este instituto, no contemplado en la Ley de Sociedades Comerciales, es una practica muy corniln 
en el mundo empresarial para solucionar situaciones de emergencia nacidas de la necesidad de 
financiamiento inmediato, al posibilitar a las sociedades obtener fondos de manera agil sin tener 
que cumplir con 10s pasos y esperar 10s plazos que la Ley de Sociedades Comerciales preve para 
10s aumentos de capital. Pero tambien es dable observar el ilso abusivo de estos recursos con el 
proposito de obtener alguna ventaja impositiva, para diluir La participacion minoritaria o 
encubrir mutuos dinerarios. 

Su naturaleza juridica se presenta compleja, lo que ha merecido una amplia discusion por parte 
de 10s juristas y generado variadas d~screpancias interpretativas. 

Los aportes (quizas mas precisamente debieran denominarse anticipos de aportes), solo se 
incorporan al: capital cuando la asamblea 10s acepta. sc resuelve el aumento de capital y sc 

.;emiten [as acciones. Mientras ello no ocurra, la calidad de socio del aportante queda sujeca a 
condicion suspensiva. Es decir, quien anticips fondos es acreedor actual dc la capitalizacici~i 
prometida pero tambien sn acreedor eventual de la suma anticipada que debe restituirselc si se 
rechaza o frustra la capitalization. 

Lo que caracteriza este tipo de suscripcion es: 

que el dinero o bienes haya ingresado a la sociedad; 

que tenga el caracter de irrevocable; y 

., que la sociedad lo rec~ba con el cornpromiso de cumpl~r con 10s procedimlentos legales 
necesarlos para que la asamblea de accion~stas se explda soble el aumento del capital o su 
rechazo. 

Las circunstancias mencionadas y cierta ligereza en la instmmentacion de estos anticipos ha 
llevado a !a profesior! contable a fijjar pautas que: ante la inexistencia de normas legales. 
posibiliten definir cuando tales anticipos deben considerarse parte integrante dcl Patrimonio 
Neto de la Sociedad receptora y cuando debieran exponerse como pasivos. Tambien incursionan 
estas normas en la instmmentacion de 10s aportes ylo su restitution. 

'Algunas de las nuevas normas contables vinculadas con el tema que nos ocupa, excederian su 
imbito junsdiccional e invadinan areas reservadas a la normativa legal. Mas adclante nos 
referirenios a ellas. 

5. ANALISIS DE LAS NUEVf2S NORMAS CONTABLES 

'Los comentarios que siguen estan orientados al analisis de 10s aportes del primer grupo de las 
normas citadas en 2., es decir, 10s destinados a futuras suscripciones de acciones. 

I. Efectiva integracion: es un requerimiento logico ya que un compromiso no responde a la 
realidad economics de un aporte. Esta en la rnisma direcciod que la Ley de Sociedades 
cuando esta no acepta considerar capital suscripto el que no sea acompafiado de una 
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. . . . 

integracion de por lo menos el 25% si es dinero y de! IOO04 si es en especie. En el caso de 
10s aportes irrevocables el criterio es aun mas restrictivo ya que no Sena admisible su 
integracion parcial. 

Acuerdo escrito entre el aportante y el organ0 de administracion del ente: puede asumir 
distinias nlodalidades que van desde un contrato especifico, un intercanlbio de notas o 
bastaria que las condiciones a las cuales esta sometido un aporte irrevocable surjan de las 
actas de reunion del directorio de quien lo ofrece (si se trata de una sociedad anonima) y de 
yulen lo accpta como tal. Las normas de la Inspeccion General be Justicia, de la Direccion 
de Personas Juridicas y de la Comision Nacional de Valores que citamos anteriomente. 
establecen que el aporte deberi instrumentarse mediante un convenio escrito al momcnto 
de efectuarse. En oportunidad de solicitarse la autorizacion de 10s aumentos de capital, 
cstos organismos requeriran la prescntacion de dicho documento, lo que puede obviarse si el 
referido acuerdo se transcribe en el acta de directorio que lo acepto. 

El requerimicnto dc la norma contable nos parece adecuado para establecer el caracter del 
aporte y permitir definir la procedencia para incorporarlo al patrimonio net0 o al pasivo de 
la sozicdad. lgual firlalidad podrian perseguir las normas de la Direccion de Personas 
Juridicas e Inspeccion General de Justicia sobre estc tema. Lo que nos parece sin scntido 
es que 10s organismos de control esijan la prescntacion del acuerdo escrito con un 
dete~minado contcnido para autorizar su capitalizacion despues que una Asanlblea dc 
accionistas ya resolvio su capitalizacion. Para este fin, lo que realmente interesa es si 
ingreso el aporte y quedara reservado a las partes el definir bajo que condiciones se 
transforma en capital siempre que se respete las disposiciones de la Ley de Sociedades y, 
tal circunstancia, es independiente de la existencia previa de un convenia escrito con 
detem~inadas caracteristicai. De hecho, pueden capitalizarse fondos que no heron 
aportados como aportes irrevocables sino que hasta ese momento han constituido deudas 
de la socicdad que se transforman por decision de las partes en aunlentos de capital, 
sicmpre que se respeten 10s derechos de preferencia y de acrecer del resto de 10s 
accionistas. 

3. Contenido del acuerdo: las normas contables que venimos comentando requleren ia 
existencia de un acuerdo escrito que estipule: 

a) "Que el aportante mantendri  su aporte salvo cuando su devolucion sea decidida 
por la asamblea de accionistas (u organo equivalente) del ente mediante un 
procedimiento similar a1 de reduccion del capital social". La primera parte de este 
enunc~ado es propia de la naturaleza del aporte irrevocable. pero resulla l j g ~ c o  supoher 
que no puede permanecer en esa cond~c~on por tlempo indeterminado. 

La expectativa del aportante es convertirse en socio o, en su defecto, que se le restituya 
lo aportado. No puede presumirse que su aporte constituye una liberalidad sino que lo 
hace con el proposito de correr el riesgo cmpresario. 

Mientras la asarnb!ea no capita!ice e! aporte, qsien !o rez!izo nn es rcconocido c o ~ o  
socio y no podra e-iercer ningun derecho, ni  politic^ ni patrimonial. Sin embargo. 10s 
icstantes socios se verian bencficiados por !os fn~tos  de dichos aportes que pueden ser 
utilizados en 10s negocios societarios, lo que lo convertiria en un act0 gratuito que solo 
beneficiaria a estos. De alli que el acuerdo debiera contener alguna clausula que 
establezca que la irrevocabilidad debe estar sujeta a un termino que debe ser razotiable. 

Aqui podrian existir dos lapsos, el que va desde que se lo efechia hasta que lo aprueba 
la asamblea de accionistas, si la hublere, y el que corre desde ese momento hasta que 
otra asamblea al efecto disponga su capitalizaci6n. Nada obsta a que ambas decisiones 



se tomen simultaneamente ya que su capitalizacion supone su aceptacion. En este 
supuesto, el primer0 de 10s lapsos mencionados podria estar incluido en cl segundo. si 
desde la aprobacion del Directorio se pasa a la Asamblea que dispone el aumento de 
capital. 

Para el segundo plazo (hasta su capitalizacion), algunos autores estiman aplicables por 
analogia 10s principios que emanan del Codigo Civil en relacion con la irrevocabilidad 
del mandato. solo admisible por un lapso determinado (art. 1770) y, especialmente, a 
las normas sobre irrevocabilidad de la oferta (art. 11 50) y a falta de un plazo para quc 
una asamblea decida la capitalizacion, entendemos quc le asiste el derecho de exigir 
que ese plazo sea judicialmente fijado. Hay quienes sostienen que si la opcion no c:, 
ejecutada en un plazo p~udencial, se configuraria una obligation cuyo 
perfeccionamiento quedaria a la sola voluntad de una de las partes, lo que daria lugar a 
la sanc~on prevista por el articulo 542 del Codigo Civil (nulidad del acto). 

Las normas de la CNV que hemos venido citando, establecen en este sentido que la 
primera Asamblea que se celebre, en un plazo que no puede exceder 10s 6 meses desdr 
la aceptacion de 10s aportes por el Directorio, debera tratar el aumento de capital por el 
monto de 10s aportes recibidos. Vencido el plazo. cesara la calidad de aporte 
irrevocable y pasara a integmr el pasivo en calidad de credito subordinado. Esto liltinlo. 
su conversion en credito subordinado en caso de revocation, esta previsto tanto en las 
normas de la CNV corno en el anteproyecto de modificacion de la Ley de Sociedades 
Comerciales. con el proposito de garantizar la pmteccion de 10s acrecdores dc la 
emisora en una situation dc crisis. 

Por su parte, la Direccion de Personas Juridicas de Mcndoza establecio que la solicitud 
de inscription del aumento de capital por esta causa debera ser presentada ante esa 
Direccion a efectos que se ordene la misma, dentro de dos afios computados desde la 
fecha de aceptacion del aporte por parte del Directorio, plazo que surge, segun 10s 
eonsiderandos de la Resolution. del plazo contemplado en el art. 166 inc. 2 de la Ley 
de Sociedades Comerciales al tratar, en general. el plazo para integrar el saldo, si lo 
hubiere, del capital suscripto en las Sociedades Anonimas. 

En el caso de la Inspeccion General de Justicia de la Ciudad Autonoma de Buenos 
Aires y de la Comision Nacional dc Valores el plazo es mas restringido. Su 
capitalizacion o restitucion no debe exceder 10s 180 dias corridos computados desde la 
aceptacion del aporte por el directorio de la sociedad. 

De todos modos, resulta claro que quien realiza un aporte irrevocable esta emiticndo 
una declaracion por la que expresa su voluntad de ser socio. no de ser acrcedor, per0 si 
la asamblea no acepta la operacion, o por cualquier otro motivo esta se frustra, la 
sociedad debera devolver 10s fondos recibidos. 

Es por ello que la inclusion del plazo de capitalizacion en las condiciones a incluir en el 
acuerdo entre el aportanre y el directorio de la sociedad, evitaria la necesidad de recurrir. 
a cualquier otro tipo dc interpretation al respecto. En cuanto al procedimiento de 
devolution (similar al de reduction de capital) que.enuncia la norma contable para ei 
caso que la oferta no sea aceptada por la asamblea, es compartida por la IPJ de 
Mendoza y la DPJ de la CABA que, en las normas ya referidas, establecen que la 
restitucion estara sujeta al regimen de oposicion de acreedores contemplado por 10s 
articulos 204 y 83, inciso 3", ultimo pirrafo de la ley 19550 y el plazo cierto de 
restitucion, que no podra ser inferior a 15 dias a contar desde el momento que la 
asamblea rechaza la oferta del aporte irrevocable con lo que se evitaria que la inaccion 



de la .sockdad deje en suspenso el derecho altemalivo del aportante de obtener. su 
restitucibn. lo que seria inadmisible en derecho. Por su parte la C h i  establece que cl 
acuerdo escrito a que hemos hecho referencia debe contener una clausula que 
establezca que "A1 resolverse la restitucion -por no haberse aprobado el auniento de 
capital o por cualquier otra causa- o vencido el plazo para la celebration de la asamblea 
prcvista eh el articulo 3" del prcsente Capitulo, cesara su calidad de aportc il~cvocable y 
pasara a integrar el pasivo de la emisora, en caracter de credit0 subordinado." 

No obstante, se observa asimetria con la situacion donde 10s aportes irrevocables son 
aplicados a absorber perdidas acumuladas, caso en el que no se exige procedimiento 
algulio. En esta situacio~i, basta que el aportante asepte dicho destino y la asarnblea lo 
ratifique. 

Lo que si consideramos un exceso. es que las normas contables hayan prescripto tal 
requisite jseguir el procedimiento de reduction del capital) para considerar a 10s aportes 
como parte integral~te del patrimonio neto, cuando la Ley de Sociedades Comerciales 
no lo preve y las normas de 10s organismos de control referidas a este tcma no existian. 
Por otra partc, si sc acepta como vilido el rcquisito incluido en la nomu contable. 
debiera pensarse que igual tratamiento requeriiia la distribucion de dividendos o la 
desafcctacion de reservas. 

Con cl limitc temporal para 10s aportes irrevocables, 10s organismos de control 
intentaron corregir la practica dcl rnercado de Gnanciar a las sociedades a traves de 10s 
aportes irrevocables de 10s socios, que podian ser retirados sin advertir a 10s acreedorcs, 
modificando de un dia para el otro la situacion patrimonial de la sociedad. Pero que esto 
este contenido en una norma contable escapa totalmente a1 sentido y finalidad de su 
existencia. 

b) "Que el destino del aporte es su futura conversion en acciones": esto es algo que 
esta implicito en la propia naturaleza del aporte, salvo el caso de que su destino sea 
absorber perdidas. lo que esta conteniplado en el otro apartado de la R.T. 17 citado en 
el punto 2. 

c) "Las condiciones para dicha conversion": hay quienes, desde el punto de vista 
juridico, sostienen que las condiciones no tienen por que ser explicitas, pueden estar 
implicitas, dependiendo de cada caso en particular. La ausencia de prevision al respecto 
no tiene entidad para modificar la naturaleza del negocio celebrado. No obstante lo 
citado, la inclusion explicita de las condiciones en que se efectua el aporte, 
seguramente evitara controversias interpretativas. El aportante condicionara 10s 
alcances del aporte y la sociedad establecera la forma y condiciones bajo las cuales 
dicho aporte podra capitalizarse. Dichas pautas debieran contemplar, entre otras, la 
forma de pago, las relaciones de cambio en que se convertiran en acciones !os aportes 
irrevocables, tipos de acciones a 10s quc sc accedera, si tendran dcrcchos o no sobre 10s 
resultados acumulados. forma de e-iercicio del derecho de preferencia y de acrecer, etc., 
todo ello con el proposito de evitar posibles incertidumbres o conflictos y al mismo 
tiempo dar respuesta a 10s requisitos impuestos por las normas contables. Asimismo. 
algunas de estas condiciones resultan irnprescindibles para calcular el Valor 
Patrimonial Proportional conforme lo establecen las normas de la Resolution Tkcnica 
Na21 integrante de las normas contables profesionales. De todos modos, considerarnos 
qCe las normas contables no debieran invadir el marco decisional, sin0 que a partir de el 

' ' I  '"deitriiiinar que tipo de exposicion corresponde: Patrimonio Neto, Pasivo ylo Notas a 
. . , . .  

' i  . . / I .  '10s &tados contables. 



Los "Apurre?; 1rre1,occrhlo " 

En este sentido el Anteproyecto de Modificacion de la Ley dc Sociedades Comerciales, 
elevada en junio de 2003 por la Comision de Estudio del Regimen Legal de las 
Socied~des Comerciales y 10s Delitos Societarios al Ministro de Justicia, Seguridad y 

,'Deiechos Humanos, propone modificar el articulo 190 de la Ley 19.550 incorporando, 
eiitre otras cosas, lo siguiente en relacion con el contenido del acuerdo: 

"Los aportes irrevocables que 10s accionistas o terceros efectucn a cuenta de futuras 
emisiones deben ser acompaiiados por un instrumento que contenga: 

1 .  El nombre, edad, estado civil, nac~onalidad, profesion, domic~lio y numero de 
documento de ident~dad del aportante o 10s datos de individualizacion y de registro 
o autor~zacion tratandose dc personas jurid~cas; 

2. La indicacion de su calidad de tercero, de accionista de la sociedad o de su 
controlante o controlada; 

3. Las caracteristicas y monto del aporte, individualizandose con precision 10s no 
dinerarios, sin perjuicio de la oportuna aplicacion del articulo 53: 

4. El plazo que se tija para la capitalizacion, que no pucde evcedcr de tres (3)  aiios 

.4dquieren el caricter de aportes irrevocables e integran el patrimonio neto de la 
sociedad desde la resolution del directorio que 10s aceptc como tales. De no reunir 
todos 10s requisitos en~nlciados o no mediar aceptacion dentro de 10s tres (3) rneses de 
efcctuado. seran restituidos al aportante. Vcncido ese plazo integrari el pasivo y el 
credito del aporlante sera subordinado". Mas adelante este proyecto de articulo 
contini~a: 

"El aportante tiene derecho a requerir que la capitali7acion de su aporte se incluya en el 
ordrn del dia de las asambleas y hasta el vencimiento del p l a ~ o  o la restitucion de su 
importe su credito sera subordinado". 

.4simismo, las normas de la CNV que citamos anteriom~ente, establecen que al 
momento de efech~arse el apolte deberl acordarse mediante convenio cscrito; qile 
debera ser presentado en dicha Comision las condiciones de pago, la clase de acciones 
a que dara derecho el aporte y si la emision sera con prima o no. 

Las normas de la DPJ y la IGJ ya citadas, tambien reqi~ieren que el acuerdo escrito 
establezca ". . .las condiciones de dicha conversion determinando cantidad, 
caracteristicas y clase de acciones que deberan entregarsc al aportante en caso de 
aprobarse su emision.." 

d) Aportes que no cumplen con las condiciones precedentes: las normas contables que 
venimos comentando agregan que "10s aportes que no cumplan las condiciones 
mencionadss integran el pasivo." 

e) Otros requerimientos no contemplados en las normas contables 

1. Valor patrimonia1 proporcional: la DPJ y la IGJ establecieron que el acuerdo 
escrito contenga referencia al valor patr~mon~al propnrciollal de las acciones en 
circulaci6n a la fecha del acuerdo segun las normas tecnico contables vigentes 

2. Intereses: las normas de la DPJ, IGJ y CNV establecen la prohibicion del 
devengamiento de intereses, lo que debe constar en el acuerdo. Las nornlas 
contables nada dicen al respecto. Trataremos este tema en el punto 6. 
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3. Mora en el cumplImiento del plazo para la capitalizacion de 10s aportes: una 
situacion que, a nuestro juicio, no csta prevista en las normas contables 
cornentadas, es cual debiera ser el tratarnicnto contable cuando existiendo acuerdo 
crime las partes, la ernisora se encuentra en rnora en 10s plazos comprornetidos para 
el respectivo aurnento de capital. Tal corno cornentarnos en el apartado a) 
precedente, la norma contable solo establece, en lo que puede considerarse un 
exceso de atribuciones, que "el aportante n~antendri su aporte, salvo cuando su 
devolucion sea decidida por la asarnblea de accionistas (u organo equivalente) del 
ente rnediante un procedirniento similar a1 de reduccion del capital social". 

En el suptresto que planteo, mora, parece Iogico pensar que en esa situacion 10s 
aportcs debieran dejar de ser parte integrante del Patrirnonio Neto y transformarse 
en pasivos. tal corno lo establecen las normas de la CNV, DPJ e IPJ , ya que el 
aportante, en ese supuesto, tiene pleno derecho de exigir la restitucion de 10s 
fondos aportados. En cste caso, para el aportante el cridito tiene el caricter de 
subordinado cn aras de defender 10s intereses de 10s acreedores, 10s terceros que 
pretenden contratar con la ernisora y 10s accionistas, y partiendo del concept0 de 
que la realization de un aporte se hace con la finaiidad de que integre el capital 
social. 

6. PROTECCION DE LOS VALORES ANTICIPADOS 

Un aspect0 que en 10s escritos sobre 10s reduce el poder adquisitivo de 10s aportes si 
aportes para futuras suscripciones estos se rnantienen a su valor nominal. 
generalmente se soslaya. cs el referido a si 

Es por ello que estirnarnos aceptable que se la naturaleza juridica de este instituto no 
prevea una clausula que actualice los aportes resuita vioier~tada par Id elii~te~lcia de 
hasta el rnornento de su capitalizacion con el clausulas de ajustes de 10s anticipos hasta el 
rnisrno indice conque se actualiza, en 10s estados rnornento de su capitalizacion o de su 
contables, el capital social para reexpresarlo en 

restitucion. 
rnoneda hornogenea. Esta clausula no genera 

Hernos rnencionado que desde que se pkrdida ni ganancia para ninguna de las partes 
furnmaliza el anticipo hasta el momento en involucradas. Esta posicion resulta r n k  
que una asarnblea resuelve su capitalizacion indiscutible en 10s casos en que 10s aportes se 
existe un lapso que, en algunos casos, suele frustran y corresponde su restitucion. 
ser largo, por lo que considerarnos 

Contrariarnente a nuestra opinion reflejada en el razonable que quien efectuo un anticipo 
parrafo anterior, expenos juristas sostienen "que 

tenga derecho a alg6n tip0 de resguardo de 
el ajuste de aporte irrevocable no puede ser 

10s rnontos aportados ya que su dinero 
reconocido al aportafite, ya que importaria 

puede ser utilizado por la sociedad que 10s 
clausuias de ajuste respecto dc obiigaciones 

recibe y sus accionistas pueden beneficiarse 
patrimoniales, posibilidad cxpresarnentc 

con 10s eventuales dividendos que tales 
prohibida por la ley". Esta afirmacion se basa en 

fondos contribuyan a generar. El aportante 
la vigencia del articulo 10 de la llarnada Ley de 

solo tiene la expectativa de convertirse en 
Convertibilidad que fuera derogada y rnodificada 

socio, y rnientras tanto carece de derechos 
parcialmente, pero que mantiene la prohibicion politicos y patrirnoniales. Este terna 
de.. . "la actualization monetaria.. ..o cualquier adquiere mayor relevancia en epocas de 
otra forma de repotenciacion de las deudas.. . .". inestabilidad econornica donde la inflacion 



Esta situacion, que puede tener un sustento 
legal, nos resulta a todas luces una 
iniquidad y una manifiesta desigualdad 
frente a lo que puede hacer el Estado, por 
ejemplo, emitiendo cleuda publica ajustada 
por el CER. 

Una definicibn sobre esta problemitica 
aparece necesaria con 10s vencimientos de 
10s plazos de capitalizacion establecidos 
por las normas de 10s organismos de 
control. En efecto, contablemente 10s 
aportes efectuados con anterioridad a1 2002 
y aun no capitalizados, estan reexpresados 
en moneda homogenea por 10s periodos que 
las normas contables !I legales asi lo 
dispusieron, lo que gemr6 un ajuste de 
dichos aportes. Si a1 aportante so10 le 
corresponde acciones por el valor nominal 
de sus apol-tes, ja quien le corresponde el 
ajustes de dichos apoi-tes?. Si esta porci6n 
no es convertida en acciones, jc6m0 debe 
exponerse en 10s eslados contables?. Nos 
parece, desde un punto tie vista contable, 
que no pueden exponerse como "Ajustes de 
aportes irrevocables" ya que Cstos no 
existirian, raz6n por la que pareciera 
ra~onable suponer que, en ese caso, habria 
que transferirlos a la cuenta "Ajustes del 
Capital" 

~ Q u e  sucederia si en vez de la clausula 
mencionada en el parrafo anterior, se fjara 
una tasa de inter& ii  favor del aportante 
ria en proporcion a 10s aporte iniciales, y 
no el simple reintegro del dinero. Otro 
elemento de diferenciacion es la vigilancia 
y el control de la inversion por parte del 
aportante, excluykndose en principio la 
figura del mutuo cuando ello tiene lugar". 
Dejamos abierto el interrogante para ser 
tratado por 10s profesionales del derecho. 

Las normas de la CNV que hemos citado, 
establecen expresamente que no 
devengaran intereses,. Para el caso que 
dichos aportes irrevocables Sean 
consecuencia de una transformacion de 
pasivos preexistenles, 10s intereses, si 
estaban pactados, coneran hasta el 
momento de su transformacion en aportes, 
"tomando como lirnite, para deuda en 

hasta el momento de su capitalizacion?. Si blen 
este es un tema de indole juridica, creemos que 
seria valida dicha clausula, per0 es posible que 
tal condici6n modificara la naturaleza juridica 
del instituto que nos ocupa y lo convertiria eh un 
mutuo y por lo tanto en un pasivo de la sociedad 
y no en parte de su patrimonio neto. Los aportes 
se efechian con la intencion de que se 
conviertan en capital y este, no genera intereses 

Un argument0 en contrario del que acabamos de 
sostener podria fidamentarse en la idea de que 
una clausula de ese tenor no alteraria l a  
condicion de apoite irrevocable y 
consecuentemente mantenerse como parte 
integrante del Patrimonio Neto, a condicion de 
que se mantengan 10s demas requisitos de 
irreversibilidad. Este punto de vista se acerca a 
su asimilacion con las acciones preferidas (con 
preferencia patrimonial), aunque cabe reconocer 
que su similitud no es absoluta toda vez que la 
preferencia patrimonial solo se percibira si se 
producen ganancias, salvo que la preferencia 
estt referida a la participaci6n prioritaria en el 
saldo de liquidacion, mientras que el 
devengamiento cle intereses es independiente de 
10s resultados. Se ha dicho que "el aporte 
societario se identitica y se distingue del muhlo 
porque la expectativa emanada de tal esfuerzo 
financier0 - la prestacion dineraria- es la 
participation en las eventuales ganancias que 
pudiese arrojar la actividad societa 

moneda argentina, la tasa de interes del Banco 
de la Naci6n Argentina para descuei~tos 
comerciales; y para deuda en moneda extranjera 
las tasas que, ~s~ualmente, se definen como de 
referencia en 10s mercados financieros naturales 
de la moneda en que esten expresadas". Las 
normas de la DPJ y la IPJ coinciden en que el 
acuerdo escrito debe contener una clausula que 
establezca el "no devengamiento de intereses 
sobre el monto aportado". Por su parte las 
nuevas normas contables no abordall 
especificamente el tratamiento contable del 
supuesto planteado 

~Seria  posible efectuar el anticipo de aporte 
irrevocable en una moneda fuerte, por ejemplo 
en dolares?. Entendemos que si, aunque la d u d a  
es si es posible nnantenerlo en esa moneda hasta 



el momento de su capitalizacibn y ]?or ende 
convertirlo a pesos a la cotizacion que 
tuviere dicha moneda en esta ultima fecha 
o, por el contrario, se convierte en pesos a1 
momento de realizarse su entrega y a partir 
de ese momento dejan de expresarse en 
dolares 10s aportes. 

Consideran~os que esta ultima alteniativa es 
la que esta miis en sintonia con el concept0 
de que el aporte implica la transferencia de 
la propledad de lo que se entrega y no 
existe una relacion de creclito con el 
aportante. 

Las nuevas normas de la CNV sc han 
inclinado por esta posicion a1 establecer 
que "cuando 10s fondos integ~antes de la 
contrapartida del aporte irrevocable hayan 
sido recibidos por la emisora y aceptados 
por su directorio, en moneda extranjera, la 
expresion en pesos de  tal aporte --para la 
deterrniaacion del monto del auml:nto de 
capital- sera la resultante de considerar para 
la moneda recibida, el tipo de cambio 
comprador al cierre de las operacisnes del 
Banco de la Nacion Argentina del dia de la 
reunion de directorio que acepte el aporte 
irrevocable". 

Desconocemos cual seria el criterio de la 
Dneccion de Personas Juridicas de 
Mendoza (DPJ), per0 en la jurisdicci6n de 
la Inspeccion General de Justicia (IGJ) de 
la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 
dicho aporte para capitalizatse debiera 

valuarse a la fecha de realization del aporte. 
Tampoco este caso es tratado por las normas 
contables que venimos co~nentando. 

Si este fuere el criterio que corresponde apllcar 
para no desvirtuar la nat~~raleza de 10s aportes 
para futuras suscripciones, consideramos que a 
partir de su conversion en pesos y hasta el 
mornento de su capitalization o restitution, 
dichos aportes debieran preservarse de 10s 
efectos de la inflacion adoptando idtntico 
mCtodo de ajuste que el que las tiormas contables 
establezcan para el capital de la sociedad 
receptora. Por otra partt:, mantener el aporte 
sujeto a 10s vaivenes de su cotizacion generaria 
perdidas o ganancias para las partes durante el 
lapso previo a su capitalizaci6n que resultan 
&s propias de una relaciOn de deudor-acreedor 
que la de accionista- socieclad 

No obstante ello, insistimos que el aportante 
debiera tener la posibilidad de preservar sus 
aportes hasta el momento f:n que se convierte en 
socio y comienza a col-rer con 10s riesgos 
inherentes a1 negocio del que esta mostrando su 
vocacion de  participar, lo que conduce a sostener 
que no debiera perder ni  ganar mienhas espera el 
momento de  convertirse en accionista, aunque 
reconocemos que existen normas legales que 
invalidarian, por el mornento, nuestro punto de 
vista. Estas consideraciones tambiCn avalan la 
necesidad de que el lapso entre el  momento en 
que se efechia el aporte y el que se resuelve su 
capitalizaci6n o se rechace su aceptacion, sea lo 
mas corto posible. 

7. EFECTO DE LOS AP0:RTES IRREVOCABLES EN LA DETERMINACION 
DEL VALOR PATRIMONIAL PROPORCIONAL (VPP) 

El VPP es la proporcion que le corresponde a un inversor del patrimonio de la emisora. La 
medicion de la inversion contable en( empresas en la que se posea el control, control conjunto o 
influencia significativa, debe efectuarse aplicando el metodo del VPP. 

La RT 21 de la FACPCE, norma profesional vigente en Mendoza para estados contables 
iniciados a partir del 1 de enero de 2004, en el punto 1.2 g) establece "cuando el patrimonio net0 
de la empresa lnversora estuviera integrado por aportes irrevocables a cuenta de futuras 
suscripciones de acciones, deberan tenerse en cuenta 10s efectos que las condiciones establecidas 
para su conversion en acciones podrian tener para el cilculo del valor patrimonial proporcional". 



Los "Aportes Irr~evocrr6le.s" 

Esta disposicion adquiere relevancia si el patrimonio de la sociedad participada incluyese 
aportes irrevocables y su futura conversion en acciones fuera a rnodificar la participacioil 
relativa de cada accionista ya que, en ese caso, se modificaria el VPP de cada accion. 

Para que 10s mencionados efectos ocurran y puedan medirse, es ilecesario que el acuerdo entre el 
aportante y el receptlor dc dichos aportes determinen las carac:teristicas de la conversion que 
tendra lugar a1 mornento de su capitalizaciirn, entre otros: 

tipos de acciones que se recibiran; 
cantidad; 
si se recibiran a !la par o con prima o descueiito de emision;, 1 .  

si tendrin derecho o no a 10s resultados acumulados, en su caso desde y hasta que fecha, 
si parte del patxirnonio se puede distribuir a 10s accionistas existentes antes de capitalizarse 
10s aportes, etc. 

Existe tambiin la posibilidad de que parte del patrirnonio net0 se distribuya entre 10s actuales 
accionistas antes del canje con lo que el patrimonio de la participada deberia desagregaise entre 
la parte atribuible a las acciones actuales y las correspondie13tes a las nuevas, y calcularse 
separadamente el VPI' de cada grupo de acciones. 

Por otra parte, si 10s actuales accionistas ejercen el derecho de preferencia y efechian aportes 
para mantener sus porcentajes de tenencia, no se alteraria la participacion de 10s accionistas en el 
patrimonio. De alli la importancia de que las condiciones de conversion se pacten claramente a1 
momento de su constitucirin. 

Para ilustrar nuestros com~entarios supongamos el siguiente caso: I 

Al 3 1112104 el patrimonio net0 de XX S.A. se compone asi: 

Capital Social (accionxle  $100) 

Aportes irrevocables 

Resultados acumulados(p6rdidas) (60 .000)  

Patrimonio Neto 

Supuesto: 10s aportes irrevocables se convertiran en capital por acciones a su valor 11ornina1(200 
acciones a $ 100). En el caso planteado el aporte irrevocable se hace para evitar la reduction 
obligatoria del capital por perdida del 50 % del capital. 

a) Si las condiciones de canje pactadas no preven que las perdidas acumuladas corresponden a 
las acciones en circulacion, resultaria queel VPP por accioin seria: $60.000 : 1200 acciones 
= $50 por accibn. 

b) Si por el contrarjio se establece que 10s resultados acumulados corresponden a las acciones 
en circulacion, habria que segregar el patrimonio y en ese caso: 

1. El VPP de cada acci6n en circulacibn seria $40.000: 1000 = $40 pol. accion 

2. El VPP de cada acci6n por 10s aportes irrevocables seria $ 20.000 : 2.00 = $100. 

c) Suponiendo que en vez de pkrdidas acumuladas 10s "Resultados acumu'ladns" fueran 
ganancias, el pab-irnonio net0 seria el siguiente: 



/ Capital Social (acciones de $ .LOO) 1 100.000 
- 

Aportes irrevocables -1 20.000 
I 

Rcsultados acumulados (ganancias) 1 60.000 
-- 1 Panimonio Neto 

d) Si las condiciones de canje pactadas no prevCn que las ganancias acumuladas corresponden 
a las acciones en circulacion, resultaria que el VPP por acci6n seria: $ 180.000 : 1200 acciones = 
$1 SO por acci6n. 

e) Si por el contrario se establcce que 10s resultados acumulados corresponden a las acciones 
en circulacion, habria que segregar el patrimonio yen ese caso: 

1 .  El VPP de cada acci6n en circulacidn seria $ 160.000: 1000 = $160 por acci6n 

2. El VPP de cada accidn por 10s aportes irrevocables seria $ 100,000 : 200 = $100. 

Las situaciones planteadas en a) y d) producen una modification en el VPP de las acciones en 
circulacion que no nos parece razonable sobre todo si se tiene en cuenta que 10s aportes 
irrevocables deben merecer la iaprobacion de la Asamblea de accionistas antes de convertirse en 
capital. Para evitar situaciones como las planteadas, el convenio respectivo debiera clararnente 
especificar las condiciones de conversion. Por ejelnplo podria pactarse que las nuevas acciones 
ruvieran una prima de emision de forma tal que el VPP de las existentes no se altere. En el 
ultimo caso 10s $ 20.000 se canjearian por 125 acciones de VN $ 100 y una prima de emision de 
$60; 125 x 160 = $ 20.000. El Patrimonio Neto de $ 180.000 estaria representado por 1125 
acciones cuyo VPP por acciones seria de $ 160 y ninguna de las yartes se veria beneficiada o 
perjudicada con 10s nuevos aportes. 

8. CONCLUSIONES 

1. Ante el vacio legal, el dictado de normas contables sobre el tratamiento de 10s apoi-tes 
irrevocables nos parece imprescindible, no para cubrir 10s aspectos legales no legislados, 
sino para establecer pautas precisas que permitan su identificacion conlo parte integrante del 
Patrimonio Neto del ente o, por el contrario, como pasivos; 

2. No obstante, algunas de dichas normas han excedido su ambito jurisdiccional e invadido el 
que es competencia de la norn1a.tiva legal; 

3. Pese a lo indicado, las mencionadas normas contables no abordan la consideracion de 
ciertos aspectos de este institute que si son de su competencia, tales como el tratamiento 
contable de las clausu1as de ajustes y la mora en el cumplimiento de 10s plazos convenidos 
para la capitaliiiacion de 10s aportes; 

4. Consideramos necesario agregar a la Ley de Sociedades normativas aspecificas sobre este 
tema, pero estimamos insuficiente la modificacidn del articulo 190 de la Ley 19550 
propuesta por el Anteproyecto de Modificacidn de la Ley de Sociedades Comerciales, 
elevada en junio de 2003 por la Cornision de Estudio del RCgimen Legal de las Sociedades 



Lor "Aportes Irrevoccrblc$ " 

Comerciales y 10s Delitos Socletarios a1 Ministro de Justicia, Seguridad y Derechos 
Humanos. En especial, consideramos conveniente la inclusion de normativa especifica 
sobre la posibilidaci de utilizar clausulas de ajustes, 'lo que contribuiria a dilucida~ 
controversias inlerpretativas. 

5. Las normas que a1 respecto han emitido 10s organismos de control societario 110s parecell 
justificadas para cubrir el vacio legal preexistente y su intention de caracterizar 10s 
autenticos aportes irrevocables de 10s que no lo son, per0 consideramos que no tiene sentido 
la exigencia de la presentacibn de 10s acuerdos de partes para autorizar 10s aumentos de 
capital de dicho!; aportes. En esta instancia no tiene importancia la existencia previa de 10s 
acuerdos y menos el fijar un detenninado contenido en ellos. Mas aun, constituyen, a 
nuestro entender, una traba para la efectiva capitalizaci6n de 10s aportes, 

6.  Los acuerdos de aportes irrevocables deben contener precisiones acerca del canje en 
acciones ya que de no precisarse, la aplicaci6n de las normas de la RT 21 a1 respecto, podria 
producir situaciones reiiidas con la equidad. 
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for lilti~rro seposlrtia~r a !live/ docerrtc. 10s eo~iocr~~lierltos ~~ece.sur.ios para asu~rlir el cstrrriio 
del tolls ,v se aco~~rpuriu~~ rjrr71/)lo.< <it2 311 iruraniie~ito u truvis tic1 ;~lhtodo rir c u s o ~ .  

Abstract 

7 % ~  rrci~r.yf'ere~rce ~Jr~orr~~~rr~~ciulJ~~~ds 1s a topic rirut 1ra.s rrot hecw dealt w,rth ill depth jrori~ 
tire poi111 of view of' tlir p r ~ j e ~ ~ i o ~ i a l  prric./ice oJ' A L . C O L ~ I I ~ I I I I I S .  (Io~vever. 1111s 1.7 011e ({t l i~,  
p ~ ~ ~ f i s s i o ~ ~ u l  co1rc.cr17.r , ' /I t/iis,field. 

Fro111 tire teuc11111g \,icnpoi~it. t l ~ r  iticu 1.5 to rlei*rlop a11 iriregrutirrg per:spec;i\,c, co~~rhiir;~rp 
/ / I P  /r i \~ ,  ~ ~ c ~ y i ~ l u t i o ~ ~ s  togetirer ~l-it11 otlrzr ovpccts s~cc./l rid: ecorio~trics, uccoir~itirlg. j ~ ~ u r ~ c i n l .  
tu.ws \to~.ki~rg, hlisi~~c.rs .strutc?gie.: u~rrl proJi~ssior~ul ~.c~.spo~r.sihi/itj,, The idt7u to urtic,irlrite 
the k~ro\+~let(qc~)~.r\~ioi~sl~~ uirloiretl, sr~ggcstii:g uji~~rctiorrrrl order ill the r t ~ a c l ~ i ~ ~ g  11ic~t1rod. 

I)i,fre~.c~~rr ~~~rc~/~a~r i . r~rrs  .fi~i,,. rlrr. sale-llrcrgz o f  co~rrpa~iies are spcc,!'fically cori.rlc/c.reti. T11c 
cri!u(?sis qfj>ii.sib/c~ so /~r t io~u  stutetl irr t/lc /an. .w" 1 /86ig1\,cs ri p~.otec~lir~g orgn~ric a!:sterr~. 

1. OBJETIVOS 

La tral~sferencia de fondos de cornercio cs un capitulo del programa en nucstra asignatura "Prac- 
tica Profesional" y i~cnc  como primer objetivo introducir al estudlante dc ultimo a60 de la came- 
ra de Conlador Publico Nacional y Perito Partidor en la incumhencia profesional respcctiva. 

Si bien rslc l e n ~ s  cusllta coil muy buena bibliografia, ella es de contcnido emincntcmente juridi- 
co y nluy poco se ha escrito dcsde cl punto de vista del ejercicio prrictico del Contador. 

Se trala de, desarrollar un enfoque integrador con otros puntos del programa y de asignaturas ya 
cursadas.cn la carrera, a lin de aplicarlo a1 dictado de clases. 

Su utilidad docer~te esta dadn por la intcnelacion dc conocimientos que son necesarios para su 
esludio y coniprension, logrando una combination de la nonnativa juridica aplicable con aspec- 
tos economicos, co~itables, tinancieros, impositivos. laborales, de estrategia de negocios, etc.. 
ademas de'otra cuestion inherente a todo cl programa de estudios, cual es el analisis en concreto 
de la rc~~onsabilidad del profcsional. 

Por lo expresado, esta "tl.ansversaiidad" en !a apiicacion de conocirriielitos se constituye cn el 
scgundo ob.jetivo, en ~lna tematica que es especialmente apta para su tratamiento por el mitodo 
de casos. 

2. LA VENTA DE NEGOCIOS 

Es realidad diaria la transferencia de establecimientos cornerciales, ell donde compradores y 
vendedores pueden lener la calidad de personas fisicas o juridicas. 



Ademis cuando el titular de un negocio es una persona jiiridica, en \.ez de transferirse solaniente 
el ."fond0 de coniercio", pueden venderse directamcnte 1a.s cuotas o acciones de la sociedad 

. regl~lar,transfiriendo todos 10s n~bros activos y pasivos de la misma en una sola operation. 

Tambien existen transferencias de caracter mas complejo, cuando existen aportcs de fondos de 
co~ncrcio por constitution, regulari~acion. l'usicin. esoision o disolucion de sociedadcs, etc. 

Respecto de la cnvergadura de !os negocios a transl'crir. cllos pueden ser desde pequeiios conier- 
cios de titularcs unipersonales hasra grandes crnpresas orgatiizadas en fornia de socicdades co- 
merciales, pasando 1701- una gama de situaciones intenncdias. 

La enajenacion de cmprcsas cn marcha se produce habitualmcntc por dos sistc~nas: 

1 .  Transmision de fondos de comcrcio (Ley No I i .8h'?). 
2. Cesion de cuotas. participacioncs socialcs o transfcrencia dc accionc.; !Ley N' 19.550). 

En cl prirncro dc 10s casos podremos utilizar csta figura para t1.ansmitir ncgocios que scan dc 
titi~laridad ,de personas' tisicas o socicdades conierciales y en doncte lo quc transmitira en un 
cstablecirniento deterniinado (ya sea comcrcial, industrial. dc se;-vicios, etc.). C'ontr~lctualnienre 
se determinardri cualcs son los rubros a transniitir. pudiendo quedar biencs y dcudas eucluidos. 

En el segundo caso transmitircmos indirectamcnte cl ncgocio a travcs de la venta de 13 totalidad 
del patrimonio dc la sociedad regular, sea esta titular de uno o varios establccirnientos comercia- 
les, mcdiante un contrato dc cesion dc cuotas sociales o de con?praventa de acciones. 

A fin del presente trabajo so10 dcsarrollaremos la simple cnajenacion ~ndividual de 10s negooios 
y el rol del contador cn las misnias. 

4. PROBLEXIAS 1)E 1,AS ENAJENACIONES INDIVIDCALES DE NEGOCIOS 

Cuanclo solo sc vende un ~~stablecimiccto puedc ocurrir que: 

1 .  Vendcdores endeudados se insolventen transfiriendo sus negocios y Luego de percibir cl 
precio no paguen a sus acrccdores. 

2 .  Se realice una venta simulada a un tcrcero que actlia como testaferro del comerciante. 
3. . Se'oculte una verdadera venta del negocio a traves de una baja niunicipal por cese y poste- 

, , . , . .  
rlor alta por parte del adquirente, sltuacion que puede tipiticarse como simulaci6n fraudu- 
lenta (y  una irresponsabilidad por parte del comprador). 

En todos cstos casos sc genera ana desproteccibn a los acreedorcs del establecimiento. dado que 
r!iengua n dcsaparece el patrimonio del deudor. 

Por otra parte quien compra un negocio "libre de pasivo", no sabe muchas vcces que es lo que 
compra, ya que estB latente el temor de quc luego de concretada la adquisicion surjan deudas no 
previstas por las cualcs se debera responder (o  por lo menos discutirlo en un posible litigio). 



5. LA LEY No 1 1.867 

Para dar solucion a 10s problemas rnencionados en el punto anterior, con fecha 20 de agosto de 
1.934, se sanciona esta Ley, que instaura un niecanismo publicistico para protection de 10s corn- 
pradorcs. acreedores y terceros en general. 

Ida Ley no deline al fondo de cornercio. Sinlplemente se linlita a establecer 10s procedirnientos 
tendientes a proteger o preservar a los acreedores del vendedor. 

El fondo de cornercio constituye un con~plejo de bienes determinado. Se integra con elcnlentos 
estaticos, corporales e incorporales, nornbre, ensefia, local, inventos. derechos de uso exclusive 
de marcas; y elenlentos dinamlcos caracterizantes de una empresa erl rnurcha, conlo la clientela 
o valor lla\c. 

A cstos bienes rnateriales c inrnateriales, se suman 10s dcrechos y obligaciones, las instalaciones 
y mcrcaderias. que constituyerl el elemento objetivo o corporal de la ernpresa. 

En resumen, csta 1.ey conligura LIII  sisterna organic0 quc: 

1 .  En~mcia 10s elenlen~os constiturivos del fondo de comercio. 
2. Kespecto dcl Forxio enajcnado obliga a publicar su transrnision. 
3.  Establece la obligation de cntregar a1 cornprador detalle de 10s creditos adeudados. 
4. Determina la oportunidad para la f im~a  del docun~euro de transmision previa oposicion de 

acreedores. 
5 Regula un rnecanismo de retention y deposito dc impones sujetos a oposicion eon eaucion 

de creditos euestionables. 
6. Establece plazos minirnos para otorgar validamente el docurnento de venta e inscribir en el 

Registro Publico de Con~ercio. 
7. Irnpide la transrnision dc establccirnientos por un precio inferior al pasivo. 
8. Delermina la responsahilidad solidarla del cornprador, vendedor y profesionales intervinien- 

les por las omisiones a la ley. 

6. LA lNCUMBENClA DEL CONTAUOR 

Si bien la Ley 1 1.867 no lo menciona expresamente. el Contador se encuenrra legalrnente habi- 
litado para intervenir en estas transmisionrs, a traves desu  propia ley de ejercicio profesiona! No 
20.488, que especificarnente dispone en su an. 13 inc. 9: 

"lr~fer~vencion err Ins opemciorres de frarisjerencin dr,fotrdos de corlzercio, de acrrerdo corr las 
t~isposiciotzes clr la Lq):  11.867, a c.rg.o.fir~ deberarr rmlizor-foclas las grsfiones qrtejuererr r71e- 
rlrsrer. para srr objero, ir1~111siv~ I~acer publicar. 10s edic~fos perfirlerl~es en el Boletir~ Ojicial, sir1 
per:jlricio de 1asj:r~cio::es ~~,'bcultades r-eser~~aclns tr ofros pr.ofe.~iorlales en In t~retlciotrada rror- 
rrrn iegai. 

Es decir que el Contador puede intervenir en el rnismo rol que la ley original le otorga al Escri- 
bano o Martillero o normas posteriores corno el decreto P.E.N. 5.437!61 que habilira a 10s abo- 
gados. 

Asimismo en el referido articulo de nuestra ley eneontrarnos un inciso relacionado: 

"inc. 8.-Direccidrz del relevanlierzfo de inverlfarios que siwan de base para la fratrsferet~cia de 
rzegocios, para la cor~stifucidt~, ftrsidn. escisibrl, disolucion y liquitlacidn de cualqrrier clase dr 
enfes y cesiones de cuofas sociales. " 



Y tazbien hacia cl final dcl mlsrno arliculo, la ley expresa. 

El contador pasticipa en el trirnite conforme a la intervencion prevista en la ley (publicidad, 
oposicio~lcs e inscription), pero ta~iibien ascsorara a las partes en otros aspectos que se analiza- 
ran. 

7. EL ROL 1NTECRiiL DEL CONTADOR 

Mas alla de la mcra ~ncurnbencia legal. debe entendersc que la tarea del profesional en ciencias 
economicas es mucho mlis amplia que 10s deberes enunciados en dichas normas. 

Desde un punto de vista prictico, !a labor riel conlador puede dividirse en las siguientes rtapas: 

I .  Analisis dc la operacion a realizar. 
2. Valuation ciei Fondo de Comercio. 
3 .  Ascsoramiento a las partes sobrc la figura legal a instrumentar. 
4. Confeccibn de la nota firmada por el vendcdor de 10s pasivos del Fondo. 
5 ,  Redaccibn del boleto dc compraventa. 
6 .  Trirnite del certificado de estado de cuenta y libre deuda en Rentas. 
7 .  Publicacion de edictos cn el Boletin Oficial y en un diario de la jurisdiccion. 
8. Atencibn de oposiciones de 10s acreedores. 
9. Redaccion del contrato definitivo. 
10. Asesoramiento cn el proceso de toma de posesioe del negocio. 
1 I. Tranlite del certiticado libre deuda previsional en A.F.I.P. - D.G.I. 
12. Jnscripcion del contrato definitivo en el Rcgistro Publico de Comercio. 
I?. Asesoramicnto sobie las eonsecuencias impositivas y laborales de la transferencia. 
14. Asesoraniiento sobre temns conexos a ia transferencia. 

7.1. Analisis de  la operacion a realizar 

Es probable que la intervencion del Contador en la venta de un negocio cornience con 11n cliente 
que quie:.a vcnder s ~ i  negocio o bien desee coniprar un comercio en particular. 

Desdr el punto de vista de un posible vendedor segurarnente las inquietudes estaran focalizadas 
en preguntas como: irealmente me conciene vender'?, ~ s i  vendo, a que precio'? y por ultimo: 
;,que ~ e c a n i s m o  !ega! utilizo par2 !a venta? 

Desde la ciptica dc un cornprador segliramente 10s piincipales interrogantes estnran orientzdos 
a saber: ;,me conviene comprar esrc negocio?, isi  compro, a q u l  precio'! y pur Liiiirr~o: ,yuP 
mecanisrno legal ~1tili70 para la cornpm'? 

Como se puede ver, 10s tres interrogantes conforman factores comunes, vistos desde las opticas 
de dos partes con intereses contrapuestos. 

La primera funcion del profesional sera evaluar si la operacion de vrnta dcl negocio a traves del 
tramite de la ley es viable y conveniente. 

Sera inviable, entre otras razones por: 



1. Abultado endeudarniento del negocio (el precio sera inferior a1 pasivo). 
2 .  Nurnero importante dc ernpleados con elevada antigiirdad, sobre todo cuando la condicibn 

de cornpra sea "sin personal". 
3. Endeudarniento de rnagnitud con el fisco (extcriorizado o no). 
4. Existan otros pasivos contingentes de relevancia (por ej. juicios). 
5 .  Posibles vicios del inrnuehle donde funcionari el ncgocio (mas alli de su buena ubicacion 

cornercial). 
6. Rentabilidad futura negativa. 

Respecto del endeudarniento con el fisco, hace a la no lactibilidad directa de aplicar esta figura, 
la irnposibilidad de lograr la cniision de 10s certificados de l~bre dcuda irnpositivos y previsions- 
les. 

Estos requisitos drben ser evaluados atentarnente en forrna previa a la firma de cualquirr instr-u- 
rnento, en donde el profesional deberi exa~ninar la docunientacion proporcionada por el vcnde- 
dor y tratar de determinar si existc dcuda o si existiendo deuda esta es posiblc de pagar por cl 
~endedor. 

Si cl obst;iculo anterior cs insalvable, rnsl podrernos ascsorar a nuestro cliente de que continue 
cot1 una operacion que no es viable desde el punto de vista legal. 

Por ultimo, cabc aclarar que a priori la dcterminacion de deudas frente al fisco, no siernpre es 
posiblc cuando las dcudas impositivas o previsionales no cstan exteriorizadas, aunque pucdan 
revela~se luego con rnotivo de la solicitud del certificado de libre deuda, a traves de determina- 
ciones de oficio del fisco. 

Tambien sc entiende que es condition necesaria para la adquisicion conveniente del estableci- 
miento, su potencial rentabilidad. 

El analisis a realizar. sobrc todo corno asesor del comprador, deberi contemplar un estudio pa- 
trimonial, econornico y financier0 cn funcion de factores que sc profundizaran en funcion de la 
mayor o rneiior envergadura del negocio. 

En principio en un pequetio negocio, posiblerncnte bastara con realizar un anilisis a traves de un 
estado de situacion patrimonial, estado dc ingresos y egresos y de un flujo de fondos proyectado, 
lo cual nos pcrmitira conocer acerca del establecirnierito la situation de sus activos y pasivos, su 
rentabilidad y coma evolucionaran sus finanzas en el futur-o. 

No basta con determinar la rcntabilidad actual del establecirniento, sino corno se cornportari 
ante las rnodilicaciones que efectlie el cornprador luego de la torna dc posesion (sincrgias y 
econornias de escala por incorporation a una cadena del misrno rarno, inyeccion de capital de 
trabajo, gerenciarniento, rncjoras en 10s procesos productivos, publicidad. perspectivas de carn- 
bio dc la actividad cn c! f~turo,  etc.) 

En sintcsis, ascsoranlos a rluestro clicnte para la roma de unz bucna decision de venta y sobre 
todo dc cornpra. 

Acerca de la infonnacion a procesar (activos. paslvos, lngresos y egresos), quc sera proporcio- 
nada por el vendedor, deberernos satisfacernos que cs infonnacion confiable, a traves de 10s 
procedimientos que considerernos necesarios, aplicando incluso pruebas de auditoria. 

Cada contador elegira las herrarnientas que estirne adecuadas a la situacion, conforme a su crite- 
rio profcsional y a las caracteristicas del negocio en cuestion. 



.~.demis de lo expresado el Contador debera evaluar cualql~ier otra situacicin que pueda afectar a 
la viabilidad dc la transferencia, por ejernplo la habilitation administrativa. por lo quc habra quc 
efecti~ar Ias consultas pertinentes antes de avanzar en las tratativas. 

7.2. Valuation del Fondo de Comercio 

La valuacion del negocio a vender o adcluirir sera el elernento de juicio fundamental para es:a- 
blecer el precio de la opcracion y debe rcsultar de una labor tecnica y fi~ndada. 

Este proceso tcndri como punto de partida la asignacion de valor al co~~jurlto dc rubros fisicos a 
transferir. Este valor no es otro que el denominado "valor de plaza" o "valor dc realizacicin" de 
cada n~bro  del activo y del pasivo. 

Esta aproximacicin nos permitira verificar el patrilnonio "tangible" Jel negocio, al cual debe- 
remos adicionar el "valor Ilave" por 10s activos intangibles invol~~crados (sicmpre y ci~ando cl 
valor Ilave sea positive, ya que si f~iere Ilave negativa se restard). 

M b  all$ de otras posibilidades, un rni~odo aceptablc par3 calcular esta llave podria ser detcr- 
minando el \.alor actual de las super~~:ilidadcs Pi~turas esperadas, por medio de la ron:~ulri dc 
Ins anualidadcs. 

Es dccir se descontara:~ t l ~ ~ j o s  ncms a urla tasa que represcnte el cos:o de oportunidad y por un 
pcriodo razonablc de tiempo. que en principio no deberia ser escesivamcnte estenso. 

7.3. Asesoramientu a !as partes sobre la figura legal a instrumentar 

Es en es!a oportunidad que debelnos eselarecer frente al cliente las ventajaa e inconvenientes de 
esta figura a traves de la Ley No I 1.867. 

La ventaja indudable para el cornprador es la posibilidad de adquirir un negocio libre de pasicos 
o con pasivos ciertos. en donde una vez efectuada la inscripcion registral no respondera por 
deudas antcriores, salvo las que en su caso, se determinen en forma expresa. 

Tarnbiin desde el punto de vista del vendedor el procedinriento es conveniente porque se libera 
de deudas posteriores a la vcnta a una fecha precisa, sicndo oponible a terceros el cambio de 
tit~~laridad dc su negocio, pi~diendo dcslindar rcsponsabilidades hacia el futuro. 

Tal vez el principal inconvcniente para su aceptacion por 10s interesados sea la exlrerna burocra- 
cia y lentitud dc este tramite, en donde segurarnente transcurriran rneses antes dc llegar a la 
inscripcion. situation que habra que establecer clararnente ante las partcs para evitar problen~as. 

Otro punto de interes es que la redaccion dcl ins:rumento debc ser complcta y extremadarnentc 
precisa. dado que las ornisiones o inexactitudes sobrc activos, pasivos u otras obligaciones de las 
pal-tes, dara lugar a reclarnos por la parte perjudicada. 

7.4. ConfecciSn dr la nota Ernada por e! vecdedor de !os pasivos de! Fondn 

Esta declaration de pasivos dcbc ser cornplcta y valuada al probable valor de cancelilcion de 
cada deuda. Habrii quc distinguir entre 10s pasivos cierlos, litigiosos, contingentes; etc. 

Ello es. en definitiva, una tarea profesional de valuacion y exposicicin de las obligaciones del 
negocio. 

Si bien pueden reali~ar oposicion tanto los acreedores exteriorizados, corno 10s no declarados, la 
correcta y completa enunciation de los pasivos del fondo, sera un elemento a favor en la favora- 
ble consecucion del tramitc y prueba de la buena fe del vendedor. 



Si bicii la falta de entrega de 13. nomina de acreedores no impide la transferencia del fondo de 
comercio, su falta o inexactitud puede gencrar responsabilidades solidarias o reclamos indemni- 
zatorios. 

Si no existieren acreedores. la nota dcbera confeccionarse igual indicando tal circunstancia. 

Respecto de estos acreedores, la obligation de la publicidad cdictal, no obsta a1 envio previo por 
parte del deudor de una notiiicacion o aviso de transferencia, de texto similar a1 edicto a publi- 
car. 

i.5. Kedaccion del boleto de compraventa 

La redaction dcl boleto de cornpraventa es Lal vcz (sobre todo cn operaciones complejas), la 
etapa en dondc sera convenicnte abordar una tarea cn f ama  interdisciplinaria. 

Es csencial reiterar que el contenido insuficiente de estos instrumentos, puede significar la per- 
dida o rcnuncia de algunos derechos para el comprador o vendedor. 

Las cl i~~sulas del holeto, Inas alla de las de cstilo cn este tipo de contratos (dondc existen mode- 
10s rnuy bien redactados), deberan scr las especiticas que perniitan culnplir con 10s deseos de las 
partes. 

Respecto del Boleto de Compra-Venta y Contrato definitivo, deberian tratarse necesariarnente 
10s siguientes puntos: 

I .  Datos personales de comprador y vendedor. domicilios para notificaciones (hay que ser muy 
cuidadoso en estos aspectos). 

2. El precio de transfcrencia (se establece un precio que podra ajustarse en funcion del valor 
dcl inventario al momento de la poscsion). 

3. La forma de pago (en donde se van haciendo pagos en funcion del cumplimiento de deter- 
minadas etapas. por ej. obtencion libre deuda, publication de edictos, vencinliento del ter- 
mino para oposiciones, suscripcion del contrato definitivo. obtencion libre deuda previsio- 
nal, inscripcion en el R.P.C., etc.j. 

4. Declaration espresa de que el activo es superior al pasivo (dado que si no la transferencia es 
nula). 

5 .  Dcsignacion del profesional intewiniente en el trdinite. 
6. Au~orizacion a1 comprador para que desde la firma del boleto pueda concurrir al estabieci- 

micnto e interiol-izarse respecto del funcionamiento del mismo. 
7. Establecer dia y hora de la toma de posesion. encargadols de la toma de inventario y critcrio 

de valuation de 10s activos y pasivos. 
8. Debe incluirse en el contrato el valor de las mercaderias e instalaciones, a fin de precisar 10s 

efectos fiscales. Estos rubros (entre otros) seran integrantes del precio. 
9 Obligacion de suscribir un contrato de alquiler precisando monto y plazo (cuando el vende- 

doi sea propietario del inmueble asiento del negocio). 
iO. inciuir especificamenie ias transfel-rricias de marias, patcntes, etc. 
1 1 .  Clausulas referidas al personal (vcnta libre de personal o con la nomina anexa a1 boletu con 

10s datos de 10s empleados). 
12. Obligacion del vendedor de no competir en el misrno ramo en un cierto radio (no concu- 

rrencia). 
13. Fonna de soportar 10s honorarios y gastos. 
14. Causales de rescision y penalidades en caso de incumplimiento del contrato. 
15. Asentimiento conyugal del art. 1.277 Co. Ci. 
16. Forma de garantizar la subvaluaci6n de pasivos o sobrevaluacion de activos. 



17. Impediment0 del vendedor para gravar o transferir el fondo de comercio antes de cancelar cl 
saldo de precio. 

18. Toda otra clausula que a juicio de 10s profesionales, debs incluirse expresarnente, fundado 
en su conocimiento de la operacion y del rubro de negocios en particular. 

Entre las partes. cl contrato de compraventa queda firme desde el rnorncnto en que acucrdan 
sobre el objeto, precio y dernas modalidadcs de la operacion. 

La transferencia del fondo de comercio no produce por si sola la transmisicin a1 adquirente de las 
dcudas del enajenante, a menos que el comprador las asuma cxpresamente y ello debe estar 
contenido en el documento. 

7.6. Tramite del certificado de  estado de  cuenta y libre deuda en D.G.R. 

Este cs cl requisrto que en rnuchos casos obsta a la consecucion dcl trirnite por parte del vende- 
dor. 

A tal fin, la docurnentacibn reqi~erida por la Direccibn de Rentas es: 

Nota solicitando estado de cuenta y libre deuda. 
Declaraciones y comprobantes de pago dc Impuestos Provincialcs por 10s pcriodos no pres- 
criptos (illtimos 5 afios). 
Declaraciones dc I~npuestos Nacionales (i~ltinlos 5 aiiosj. 
Libros de IVA Co~npras y Ventas (ultimos 5 afios). 
De corrcsponder, Estados Contables de 10s ~iltirnos 5 afios. 
Contralo original y fotocopia de alquiler del negocio. 
Contrato original y fotocopia del boleto de venta. debidarnente sellado. 
Texto dcl Edicto a publicar en el Boletin Oficial (por triplicado). 
Libro de Habilitation Mur~icipal respectiva. 
lnventario de 10s bienes transferidos en la venta del fondo de comercio. 

Como se puede visualizar de la lista anterior, se conligura una verdadera inspecci6n pol. p i e  
del organism0 recaudador, dc donde pueden originarsc determinaciones imprevistas de irnpues- 
10s. 

De suceder lo anterior. se bloquearia o dernoraria la prosecucion del trarnite, ya que este certifi- 
cado es condici6n necesaria para la publicacion de edictos en el bolctin oficial de la provincia. 

Por lo tanto ur; nspecto a aclarar a1 vendedor es el riesgo inherente a dicha solicitud. 

Es substancial rccordar que la transmision de 10s bienes muebles debe facturarse confonne a las 
normas vigentes de A.F.I.P. - D.G.I. y Rentas de Mendoza, en donde este ultimo organism0 
!ambien fiscalizara que se hal!e abonado el impuesto correspondiente a la venta de bienes de 
cambio. 

7.7. Publication de  edictos por 5 dias en el B.O. y en un diario de la jurisdiccion 

En esta etapa el contador intewiniente procede a efectuar las publicaciones, concurriendo prime- 
ro al boletin oficial en donde debera acompaiiar: 

1. Texto del ed~cto a publicar (firmado por las partes o el profesional). 
2. Certificado libre deuda impuestos provinciales. 
3. Pago del arancel correspondiente. 



Luego se dirigird a un diario de la jurisdiccion con el tcxto dcl edicto y el comprobante de publl- 
cacion cn el boletin oficial. El diario va a tcner en cucnta las fechas de publicacion en el boletin 
para p~iblicar 10s mismos dias. 

La jurisdiccion estara deterrninada por cl domicilio del establecimiento. 

Una vez publicado cl primer cdicto, es ventajoso comprar amhas publicaciones a fin dc acreditar 
las mismas oportunamente ante el Registro. 

7.8. Atencion oposiciones de 10s acreedores 

El sistema de oposicion es basicamcnte el cje en cl cual se desenvuelve el regimen de la ley. 
s~endo el camino legal de 10s acreedores para hacer valer sus derechos. 

Es relevante desde el punto de vista practico saber que acreedores pueden oponerse y quiencs 
no. 

En uri prinier cnfoquc, puedcn deducir oposicion tanto 10s acreedores denunciados por el transfc- 
rcnte, asi como 10s omitidos que presentaren sus titulos de creditos o acreditaren la existenc~a dcl 
credit0 conforme sus asientos contables (en libros Ilevados de acuerdo a las prescripciones dcl 
Codigo de Comercio y Ley de Socicdades Comerciales). 

Desde otro punto de vista, pueden oponerse 10s acrcedores del fondo de comercio, aun 10s dc 
plazo no vencido y no pueden hacerlo 10s acreedores particulares del vendedor ni aquellos que 
no puedan considerarse atinentes al establecimiento. 

Lo anterior no significa quc un ac~ecdor excluido de esta posibilidad no pueda accionar sobre el 
fondo antes que salga del patrimonio del vendedor. 

'Tampoco pueden oponerse 10s acreedores de obligaciones cventuales o aquellos que no puedan 
demostrar sus titulos justificativos de creditos. 

Un  caso aparte cs el qile mcnciona e! art. 6" de la le)] respectn de ! o  criditos cues~ionables jcrP- 
ditos opucstos mediante titulo jus~ificativo o asiento en 10s libros respectivos, siendo cuestiona- 
dos por el vcndedor o adquirente), en donde el transfercnte podra solicitar autorizacion judicial 
para recibir el precio del adquirente. brindando adecuada caucion. 

Respecto de la formalidad de la oposicion, se entiende que debera interponerse en forma expresa 
y por rnedio fehacientc e incluso por nota cuyo duplicado firmara recepcicin el interviniente. 

Lrna vez vencido el plazo para estas oposiciones, se debe depositar el importe de las mismas en 
una cuenta del Ranco de la Nacion Argentina denominada "Ley 11.867 sobre transmision de 
establecimientos comerciales e industriales, arts. 4" y 10"" y mantenerlo por 20 dias a fin de que 
10s presuntos acreedores puedan obtener el embargo j~idicial. 

Sin embargo, nada inlpide la directa posibilidad de "desinleresa~" al acreedor oponcnte, ya sea 
pagandolc o brindandole alguna garantia adicional, proceso quc sera mas pracrico y agil que ia  
retention y Jeposito bancario del respeciivo credito. 

7.9. Redaccion el contrato definitivo 

La base de este contrato definitivo sera la redaccion del mismo boleto de compra-venta, en don- 
de se agregaran determinados elementos no disponibles a la firma del boleto, como por ejemplo 
el inventario definitivo de las mercaderias. 



Es importante precisar que este coiltrato definitivo no sustituye al boleto, sino que a! decir dc la 
Can~ara Nacional de Cornercio: "Es la manifestacidn del boleto al efecto de la inscription en el 
Registro". 

Por lo lanto cualquier modification al boleto se hari constar expresanlente, incluso 10s posterio- 
res a la fimla de este y hasta el momento de toma dc posesion dcl negocio. 

7.10. Proceso de toma de posesion del negocio 

La toma de poses~dn de negocio por parte del comprador. es el mornento en que se concreta 
Gsicamente la transferencia. E b  en ese momento en que se toma inventario de las mercaderias y 
de 10s bienes de uso. 

Previarnente se debio definir en el contralo el criterio de kaluacion de 10s bienes de cambio a fin 
de proceder cn la fccha designada sin mas a su inwntario, adernas del responsable de csla tarea. 

Ya se dijo quc es a~ribucion del contador realizar la direccidn en el relevamiento del inventario. 
por lo que en funcion de la mayor o menor cantidad de bienes de ca~nbio habra que prcvcr lus 
personas que colabosaran en esta activ~dad. 

El inventario quc rcsultc, debcra cstar suscripto por las partes y ode su valuation y comparacion 
con la cifra estimada de bienes dc cambio surgira acguranicn!e un ajustc al precio en mas o en 
nlcnos. que rnoti~ara la pcrtinenlc ernision dc notas de debito o csedito por parte del vendedor. 

7.1 1. Tramite del certificado libre deuda previsional en A.F.I.P. - D.C.I. 

Este certificado libre dcuda previsional consta dc dos aspectos: 

1. El aporte al regimen de airtonornos del bendedor. 
2. Aportes y contribucioncs del pcrsonal en relacion de dependencia. 

Por lo tanto, al inlerponcr la solicitud ante e! fisco, habra que aco~npatiar las declaraciones jura- 
das. cornprobantes de pago y registroa laborales correspondientes a 10s ultimos 10 atios, que sc. 
corresponde al plazo de prescription en materia previsional. 

7.12. lnscripcion del contrato definitivo en el Registro Pliblico de Comercio 

El profesional concumra al Registro. en donde debera acompaiiar la siguiente docurnentacion: 

1 .  Contrato definitivo. 
1. Libre deuda previsional ernitido por A.F.I.P. 
3. Acreditacidn de la publicacidn de cdictos. 
4. Tasa lic ~lracripcidn. 

En este C ~ S O  es convenienle lieva:. copias de esta docurncntacion abonando los correspondien- 
tes aranceles, obtener copias ce~tificadas dcl contrato inscripto para las partes y el legajo del 
i~itervinirnte, 

7.13. Asesoranliento sobrc las consecuencias in~positivas y laborales d e  la trar~sferencia 

En relacion al personal dependiente involucrado en la transferencia habra que tener presente 10s 
siguientes aspectos: 

1 )  Si se transfiere al personal al nuevo empleador, debe incluirse la cliusula respectiva en el 
contrato, detallando en anexo la nomina de personal, antigiiedad, salarios, etc. Este detalle 



cosrectamente confeccionado permitira deslindar responsabilidades ante eventuales dificul- 
tades posteriores. 

2) Es deseable obtener la conformidad del total de 10s ernpleados en relacion a su nuevo em- 
picador. Es decir quc no solarnente debe notificarse a 10s rnismos el cambio de empleador 
(mantenicndo las condiciones laborales en los tcrminos de 10s arts. 2251230 L.C.T.). sino 
quc lo opti~no seria que accpten expresamente el cambio de ernpleador mediante un convc- 
nio que sera firmado ante la Subsecretaria de Trabajo y Scguridad Social. 

3) Respccto de los e~npleados no registrados, deberia procederse al registro previo a la transfe- 
rencia en las condiciones de la Ley de Empleo porquc sino constituye un pasivo contingente 
para el nuevo empleador. 

4) Un error muy cornun es comprar el fondo de cornercio "sin personal". En efecto, cl vendc- 
dor despide o hace renunciar a los ernpleados y posteriormente el cornprador contrata cl 
mismo personal, lo cual lo hace solidario de todas las obligacioncs laborales derivadas dc la 
transferencia. 

Con respecto a las obligaciones irnpositivas, en general si el vendedor es responsablc inscripto, 
tributara por 10s bienes muebles transrnitidos el impuesto al valor agregado en su declaracion 
jurada n~ensual y el impuesto a las ganancias que corresponds en su declaracion jurada anual, 
ademis del irnpuesto a lo5 ingresos brutos por la vcnta de bienes de cambio. 

Confonne al rubro del negocio, habra que analizar la existencia de cxenciones (por ej. en el caso 
de las farmacias). 

En caso de scr rnonotributista se tributara solamente ingrcsos brutos. por la venta de las merca- 
derias. 

Posteriormente ( y  en el caso dc cese de actividades). se tiene que solicitara la baja del contribu- 
pente en el IVA, Ganancias y Autonornos o Monotributo en su caso y tambien cn ingresos b ~ u -  
tos. 

7.14. Asesorarniento sabre tenlas conexos a la transferencia 

El profesional debe conocer con la mayor profundidad la realidad del negocio que se transfiere y 
de ello seguramente sc desprenderan otros aspectos a tener en cuenta. 

Por ejemplo, un asunto cornlin a la mayoria de las transmisiones es el referido al alquiler del 
local. Ya sea que el propietario del local asiento del fondo sea cl vendedor o no, sera de buena 
practica incluir en el boleto la obligation de suscribir un contrato de locacion, detem~inando las 
pri~icipales condiciones. Si el propietario no es el vendedor del fondo, puede suscribir el boleto a 
este efecto. 

En el contrato de locacion un aspecto irnpor-tantc (mas alla del canon y otras condiciones), es el 
plazo del mismo e incluir una causal de rescisibn curnplido un detem~inado plazo. 

En efecto, e! p!azo es de prin~ordia! trascendencia, en tanto y en cuanto el analisis para determi- 
nar la conveniencia de adquirir el ncgocio y su valuation, esta vincu!ado a lapsos de tiernpo, por 
lo que es claro que es rnejor paztar un plazo mas largo que e! rninimo legal de 36 mescs (por 
ejemplo 60 rneses) y vinculado a una clausula de rescision luego dc transcurrido un plazo (por 
ej. I ado). a fin de no abonar las indemnizaciones previstas en la ley de alquileres. 

En resurnen, si el fondo de cornercio en rentable para nuestro cliente, se aprovecha un plazo mas 
extenso, y si por alguna circunstancia deja de serlo, se pucde rescindir sin mayores costos para el 
locatario. 



8. HONORARIOS DEL COKTADOR 

Como se desprendc de lo exprcsado previamente, las tareas del contador son abundantes y com- 
plejas. por lo que se deben considerar honorar~os acordes a ello, incluso tomando como refercn- 
cia las leyes de aranceles de las demis profesiones habilitadas a1 trimite, que en todos 10s casos 
establecen porcentajes de honorarios mis  altos que nuestra propia ley No 3.522 de Mendoza. 

El monto o porcentaje de honorarios es conveniente que se especifique en un contrato de loca- 
cion de servicios profesionales al efec~o,  en el cual se precisaran con exactitud las tareas a cum- 
plir por el profesional. 

9. RESPONSABILID.4DES DEI, CON'T.4DOR 

Las saticioncs para 10s participcs son graves. En efecto. la ley detcrmina la responsabilidad soli- 
daria entre cl vendedor. comprador, cscribano y martillero o pcrsona interviniente en la negocia- 
cion, por la totalidad dc ios p a s i ~ o s  qui. no pudieran cubrirse. 

El monto topc dc csta responsabilidad lo constituyc cl precio dc las ventas rcalizadas. 

Por supllesto que la 1.esponsabilidad no surge solo de esta ley sino que deberin considerarse las 
evcnu~alcs re~ponsabilidades civiles, profesionales y penales que sean de aplicacion, por lo que 
cl contador debera planiticar su tarea considerando para cada actividad la mejor forma de su 
dcsarrollo a fin de sustraerse dc cstos riesgos, hrindando a la vez una alta calidad de sen  icio 
profesional. 

El co~itrato dc locaci6n de servicios mencionado en el punto anterior, servira para deliniitar 
f1,ente a la5 paries las responsabilidadcs del piofesional hacia estas. 

10. CONOCIMIENTOS JURIDICOS Y COST.4BLES TSVOLCCRADOS EN EI, 
TEb'IA 

Las areas tematicas a considerar serin: 

Estudio dc !a Icy No 1 1.867, reglamentxion, doctrina ;~j~~risprudencia.  
Estudio dc competencias profesionales (Ley No 20.388) 
Responsabilidades a considerar (Civiles. Penales y derivadas del Codigo de Etica). 
Ccmparacijn con transmision por cesion de cuotas o trmsmisio!~ de accionec (Ley de So- 
ciedades). 
Aplicacion de herlamientas de anilisis econoniico-financier0 y de auditoria. 
Conocimiento dei negocio a transferir y 10s riesgos involucrados en la compra-venta. 
Valuation del negocio. Determinacion del valor Ilave. 
Estudio del boleto de compra-venta (contrato comercial) e instrumento definitivo. Clausulas 
de contenido juridico-contable y otras. 
Analisis de 10s mecanismos de transmision de  bienes y deudas. 



1 0 )  Analisis de  las aspectos impositivos, laborales y previsionales involucrados. Actuation ante 
A.F.I.P. y 1I.G.R. 

11 )  Procesos para torna de invcntarios. 
12)'Actuacion ante el Boletin Oficial y Registro Publico de Corncrcio. 
1 3 )  Estudio del contrato de Iocacion de servicios profesionales 
1 4 )  Conocimiento de otros contratos (por ej. Ley de alquileres). 

11. CONCLUSIONES FINALES 

1 )  El capitulo desarrollado permite introducir a1 alumno en ilna competencia no siempre ejer- 
cida cfectivamentc por nuestra profesion. 

2) No sc puede cnsefiar la mcra incurnbencia, sino que la cuestion se dcbe analizar el rol inle- 
gral dcl contador interviniente, proponiendo dicho ordcnamiento funcional a tin de 511 dicta- 
do. 

3 )  La gran extension del tenla, n~ot iva  la profundizacicin de cada uno dc 10s conccptos tratados 
cn st1 desarrollo en clases. 

4 )  Requiere un repaso cxhaustivo por parte del alumno dc  conocimientos adquiridos previa- 
mcnte. 

5) Puede considerarse cornplernentariamente su tratanliento a traves del sisterna de casos. 
6) El punto es apt0 para introducirlo conjuntarnente con casos de  constitution, fusion o csci- 

sion de sociedades cornerciales. 
7) Debc analizarse conjuntamentc con las otras formas de cnajenacion de empresas en marcha 

c incluso con la venta de ciertos activos del fondo. 
8) Cada docentc dehe adaptar el trarnite a las esigcncias de su jurisdiction (bolclin oficial. 

in~puestos provinciales, registro de  comercio, etc.). 
9) Cabe si:b:ayar un papel importante de! contador, cuai es el estudio previo sobre la viabiiidad 

y convcniencia en la compra o venta del ncgocio. 
10) Esta incurso incluso el buen nornbre profesional de quien interviene, generando responsabi- 

lidad que no solo dcviene de la misma ley de transferencia, sino de las norrnas civiles. pro- 
fesionales y penales. 

I 1  ) A fin de prevenir rcsponsabilidades y protegcr el cobro dc honorarios, se dehen instrurnen- 
tar las obligacioncs entrc el profesional, comprador y vendedor en un contrato de  Iocacion 
dc  servicios profesionales. 

1 2 )  Los aspectos impositivos, previsionales y laborales son elemcntos determinantes para el 
ixito del trlimite. 

13 )  El coiltadoi dcbc ascsorar de rnanera prudente a su c!iente, de manera tal que no csistan 
dudas . .  sobre , ias obligaciones del qompiador y del vcndcdor, tanto entre si como respcctc. del 
E~co .  ippleadns ,  etc. 

ZUNmO,  Jorge 0. "Fondo de  cornercio. Regimen legal de su transferencia"_(Buenos Aires, 
Astrea, 1.990). 
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MODELOS I)E CASOS 

LNIC'ERSIDAD NACIONAL DE CUYO 
FACULTAD DE ClENClAS ECONOMICAS Agosto 2.005 

CASO: TRANSFERENCIA DE FOND0 DE COMERCIO 

1. AN'I'ECEDENTES 

a. El Sr. Jose Vega, es unico titular dc farmacia "San Cayetano". si!a en Carril Maza No 2.873. 
Maip~i. Mza. 

b. Ha dccidido vender su negocio como enlpresa en marcha, en vista dc la baja rentabilidad 
que esti padecicncio. por insuficiencia de capital propio y por no poder operar con un iolu- 
men de ventas y compras que pcrmitr: obtenei una adccuada rentabilidad. 

c. El citado fondo de comcrcio adetnas de la venta dc medicanlentos y pcrfumeria. elabora Les 
de hierbas medicinales y digeslivas bajo la marca regrstrada "Yuyiro". adq~ririda a su nom- 
bre cn 1.988. 

d. Farmacia "San Cayctano" inici6 ac~ividad en el ako 1.980. consolidando una interesante 
clientela a )raves del tiempo. Sus preparados cie hierbas, aunque en pequeiia escala de pro- 
duccion. tiencn cierla demandz regional. 

e. El Sr. Paolantonio es propietario del local donde se situa la fannacia y de o:ros inmucbles 
quc actuzlmcnte alquila. 

f. En  el establecimiento lrabajan un fannaceutico (director tecnico), un cajero y un cadcte. 
todos ellos por jonlada compieta. El cajero y el cadete se encuenuan registrados en libros 
laborales conformc a leyes vigentes y C.C.T. No 26188 (Trabajadores de Farmacia). No asi 
el farmaceutico quicn percibe su retribucion sin firma dc comprobante alguno. 

g. Se ha recibido una oferta dc compra del establecirniento por parte de la Sra. Lina Ledda 
(litular de Cadena de Farmacias Cruz Azul), propuesta que el Sr. Vega finalrnente ha deci- 



dido accptar, siempre y cuando el proceso de venta le brinde una adecuada salvaguarda de 
sus derechos y responsabilidades legales. 

h. El precio estimado a abonar por la compra seria de $ 130.000 (sujeto a determinacion defi- 
nitiva luego de ajustes). El precio incluye un valor Have de $ 36.000 cualquiera sea el valor 
tinal. 

i. El precio se abonara en funcion del avance de la trarnitacion de la transferencia, conforme a 
las pautas que serin incluidas expresarnente en el contrato respectivo. 

j. La transferencia dcl negocio no incluira el local comercial. por el cual se celebraria un con- 
trato de alquiler. Si se transferira la rnarca registrada, con el mecanisrno que corresponds. 

k. Si bien la famlacia no lleva contabilidad rubricada, se ha practicado un inventario de los 
bienes y deudas afectados al negocio al 3 1 de julio de 2.005 (ver al final). 

1 .  El vendedor no registra deuda en sus aportes corno autonorno, teniendo la calidad de Res- 
ponsable Inscripto en el I.V.A. 

2.1,ABOR DEL, CONTADOR 

El Sr. Vega acuerda coil el comprador que su asesor, Contador Alberto.Torres, intervenga en cl 
trarnite pe~tinente. A tales fines las partes solicitan al profesional (previa aceptacion del presu- 
puesto de honorarios). que cste: 

a. Asesore a arnbas partcs sobre la tigura legal por la cual se debe instrumentar la conlpra- 
venta del establccirniento y sobre la dclcm~inacion del precio de transferencia. 

b. Elabore un informe detallando 10s traniites a realizar hasta lerminar la transferencia, inclusi- 
ve con efecto a terceros, ello en forma puntualizada y cronologica. 

c. Proyecte un presupuesto pormenorizado de gastos y honorarios profesionalcs. 
d. Redacte un convenio de locacion de servicios profesionales. 
e .  Iiedac~e toda ia docurnerltacion pc~-tinen[r al iriniite legal (boletos, contratos, edictos, etc.), 

con las clausulas especificas que le permitan cumplir con 10s deseos de las partes. 
f. Especificamente el vendedor requiere conocer cuales son las consecuencias tiscales y previ- 

sionales de la venta y subsiguientes (va a continuar posteriormente corno locador de inmue- 
blcs). 

Las partes tambien desean respuesta a 10s siguientes interrogantes: 

i,Es necesario el asentirniento conyugal en la venta del negocio o en alguna de sus partes, consi- 
derando que el vendedor se encuentra separado de hecho ? 

i Q ~ e  trirnites especilicos deben realizarse en el caso de 10s ernpleaaos en relacion de dependen- 
cia y con que efectos '! 

ACTIVO -- PASlVO 

Caja $ 1.200,00 Proveedores (6) $ 9.543,OO 

B.N.A. Cta Cte. $ (4.000,OO) Pasivos Fiscales (7) $ 3.376,80 



lnversiones ( 1 )  $ 1.300,00 Pasivos Previsionales (8) $ 10.000,OO 

Cuentas por Cobrar (2) $ 4.730,00 Total Pasivo 

Biencs de Canibio (3) 5 29.600,00 

Activos Intangibles (4) $ 5.000,00 

Bienes dc Uso (5) $ 167.000,OU Patrimonio Neto $ !81.910,20 

Total Activo $ 204.830,OO Total Pasivo y P. Neto 

I 

(1 ) Su participation en Cooperatit~a Farmaceutica Mendoza, valuada a valor patrimonial 
proportional. 
(2) Se compone de S 460 a cobrar a consumidores finales. 5 2 i 40 a Obras Sociales y el resto 
a otros clientes. Se estima un 10Y0 de incobrables en consumidores finales y 15% de descuen- 
to en la cobranra de las obras socialcs. 
(3)  lncluye $ 19.750 dc niedicamen!os. S 5.730 de perfirllleria y $4.120 de tes niedicinales, 

todo cllo valuado a1 costo hiitorico. 
(4) Corrcsponde a la marca "Yuyito". valuada al costo historic0 reexpresado. 
(5) Coniprendc instaiacior~es y mobiliario de la famiacia. maquinarias para la elaboration de 
( i s  y el local conierciai afectado a rondo de con~ercio (S !07.000), todo \;aluado a valor de 
realization. 
(6: Deuda no irncida con Cooperativa Farmaceutica Mendora Ltda a valor nominal 
(7) lmpuesto a las Ganancias 2.004 y anticipos afio 2:005 todo a valor nominal. 
(8) Corresponde a aportes y contribuciones como empleador, declarados y no ingresados 

FACIJ1,TAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Agosto 2.005 I 
PRACTICA PROFESIONAL i 

CASO: TRANSFERENCIA DE NEGOCIOS Y PARTICIPACIONES SOCIALES 

I. ANTECEDENTES 

a. Los Sres. Alcides Benegas y Catulo Rolon se asociaron en el aiio 1986 para explotar el 
negocio de fotocopias y libreria "Copias al Instante". 

b. El fondo de comercio lo hubieron por compra que le efectuaran a la Sra. Olinda Salas, aun- 
quc nunca se inscribio la transferencia en el registro respective. 

c. 1.0s Sres. Renegas y Rolon participan cada uno en el negocio en un 50 %. no adoptando 
mayores formalidades en su gestion. 

d. No obstante lo expresado, en el aiio 1996 iniciaron ~ i h  expediente en el 1 " Juzgado de Regis- 
tro que se denomino "Benegas y Kolon Soc. de tiecho por Regularization", en el cual se 
adopt6 como tipo social el de una S.R.L. con objeto amplio. restando inscribirlo en el regis- 
tro de comercio 

e. Dicha inscription nunca se materialize en virtud de la reforma que gravo a las S.R.L. como 
sociedades de capital sobre fines de ese aiio 1996. 



f. Actualrnente, en virtud de sostenidas divergencias sobre la fomia de conducir el negocio, 
han decidido venderlo con10 ernpresa en marcha, ya que cstirnan que de esa rnanera podran 
obtener un me.jor precio por sus participaciones. 

g. El pa~rirnonio net0 de la firma, lo estiman 10s propietarios en S 35.000 aproximadamente 
(ver anexo al final del terna). 

h. El local en donde opera la tirma es alquilado a Rentistica S.A., rcstando 23 meses de contra- 
to. 

i .  En el establecimierlto trabajan cinco dependientes por jornada cornpleta, de 10s cuales dos 
de ellos no se encuentran registrados en libros laborales, rnerced a ser parientes del Sr. Ro- 
Ion. 

j. La firma litiga en 10s siguientes expedientes: 1 )  Autos N" 3.2 15 caratulados "Garmcndia. 
Anahi ci Alcides Bcnegas y Catulo Rolon por dados y perjuicios". (14" Juzgado Civil de 
Mendoza) : 2 )  Autos 14.332 caratulados "Gandaya, hlaria Elina cl Copias al Instante por 
laboral" (5' Camara del Trabajo de Mendoza). El asesor letrado dc la ernpresa opina que fi- 
nalrnente se debera abonar una suma cstiinada cn $ 25.000 entre ambas causas, en caso de 
proceder las pretensiones de 10s demandantes (situacicin que se estima probable). 

k. Se ha recibido una oferta de cornpra de un con~petidor, Copyfacil S.A.. propgesta que 10s 
socios aceptarian en hncion de que el precio que se determine sea razonable, aunquc no 
tiene claro la figura juridica y docurnentacibn a suscribir por la venta. 

1. El cornprador asurne la obligacion del pago total de irnpuestos, honorarios y gastos corres- 
pondientes a la transferencia dcl negocio y por ello tiene la opcion de elegir el rnedio o mo- 
do que mas les convenga. 

rn. Copyfacil S.A. desca analizar las ventajas e inconvcnientes de cada alternativa posible para 
la transferencia del patrirnonio, ya sea utilizando algun (o algunas) de las figuras previstas 
en la ley de sociedades cornerciales yio ley 11.867, o cualquier otro rnecanisrno quc resulte 
de aplicacibn al caso. 

n. La parte compradora decide consultar a un profesional indepcndiente para que responda a 
10s siguientes interrogantes : 

iBajo que alteinativas posibles se podria efectuar la transferencia del patrimonio involucrado? 

~ Q u C  ventajas e inconvenientcs conlleva cada una de las opciones elegidas? 

;,Cuales son 10s pasos a seguir en la tramitacion de cada altemativa serialada? 

;,Cuales son 10s rubros de gastos para cada elcccion'? 

;,Quc consecuencias tlscaies conlleva cada modalidad'? 

i,Que procedirniento de valuation utilizaria en cada una de las posibilidades? 

Finalmente: ~ c u a l  alternativa de transrnision aconsejaria Ud. y porque? 

TARE.4.4 REALIZAR POR EL A1,UMNO 

Puesto el alurnno en la situation del profesional consultado. debe desarrollar por escrito la con- 
testacion a las inquietudes de las partes. 



ANEXO - ESTADO DE ACTIVO Y PASIVO AL 31 DE JU1,IO DE 2.005 

ACTIVO -- PASIVO 

Caja y Bancos $ 2.143,00 Provccdorcs (7)  $ 2.002.00 

l ~ u e n t a s  por Cobrar ( I )  $ 4,124.00 Pasivos Fiscale. ( 8 )  S 3.521.00 1 
Otrab Cuentas por (2)  9, 3.300.00 Pas~bos Previ\~onaies 
Cohrar 
Biencs dc Camb~o (3) $ 4 730,00 Total Pas~vo 

Instalaciones (4) S 3 622.00 

Maquinarias (5) S 15.200.00 

Kodados (6)  S 14.000.00 Patrimonio Neto 

Total A c t i ~ o  S 47.1 1 9.!)0 Total Pasivo y P. Neto S 47.1 10.90 

L--__ 

( 1 ) Sc cornpolic dc cucntas a cobrar a clicn~es varios, vaiuado a valor nominal. 
(2) Colvesponde a un retiro extraordinario del Sr. Rolon en caracter de prestanio de la 
sociedad. 
(3) Inventario de articulos de libreria y papeles, va!uado al costo histdrico. 
(4) Estan~erias e instalaciones varias, valuadas a1 costo historic0 reexpresado. 
(5) Comprende fotocopiadoras. plotters, impresoras y eq-uipamiento vario, a su valor 
residual actualizado. 
(6) Canlioneta Ford Courier. se cncucntra en trarnite de cancelacibn prenda a favor del 
Banco Regional de Cuyo. 
(7) Corresponde a pasiros coli proveedores de insumos y varios. a valor nominal. 
(8) Correspondc a IVA enero, febrero y rnarzo de 2.005, a valor noniinal. 
(9) Corresponde a I2 deuda de autonomos de 10s Srcs. Rolon y Benegas (categoria 
"B"), sin intereses resarcitorios. 
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Abstract 

T11c arit/ro,:s SIIOM. aspects related n //re I I O ~ I I I S  regarrii~rg pr?/i~ssio~rrrl resporrsibility I I I  

rclatio~r to the rcgular/:atiorr r ~ n . r s e t s  p~~orlrrcrd 4,' illicit uctivitie.~, errrplru.sizi~rg e11ose 
sa~rctiorrc~d r r r  2005 T11e). arralj~ze cloori~rc. rr~rd lirrkerl ;~rrispr~rt/o~ce, \r.lrich leud the111 to 
co~~c.lrrtic tliot flip rlrhjec-t is liot co11;plere11. co~r.solidztcd a~rrl rl~at ic i t  ill keep C I I I  evolr>~~rg i~r 
the scr~r~e rl,.~rar~~ic M.UJ... T11ej poi~rr our tlrat tlre pr.oj~~c..sio~~al of Ec,orlor~ric Scie~rces fee1.s 
ubl'kwanl irr ti-or~t 4 a still co~rtro~,ersial pr.oc~cdrrr.r but )~.irh a co~rcrete p o ~ a l i z i r ~ g , f i u ~ ~ ~ c ~ .  
8rn.c-cd or1 these elerrroits. tlrey propose tlrirt /Ire topic ohicct qf rlre tr.urk shorrltf be sfatrd I I I  

elre 11~irri11ru1 ro~ree~rr.\. c!/' clrc .Arrd~torsliip .sj.llaOrrs so rht~t 111c renc11rr:z c ? f  Prof~'ssro1ro1 
E.rerc;+c. curr ccrse srr~dirs arld relirrc~i jitrisprr~tierrc~c, tlre ~dc~rrqicur~or~ r!f'pr~cc~drr~r.s rlrai 
.s~ipporr r 1 1 ~  co~lrrol tusks f ir~llecl  r111rs pr.orcc,tirlg rl~(~pr?fi~.vior~al I-espo~rsibili!,.. 

Los autores nos hernos referido a la rcsponsabilidad profesional comprometida por las 
obligaciones vinculadas a la informacion de  "transacciones economicas sospechosas", dentro dcl 
marco legal quc previcne y reprimc la iegitirnacion tle activos provenientes dc ilicitos. 

Lo hemos hecho antes de su sancion cuando el analisis de  10s proycctns de  ley concluia en que 
todos ellos eran una apelacion a estas disposicioncs para [ransfel-ir a determinados sectorcs - 

siendo uno de cllos el de  10s Contadores Pilblicos -- las irnpericcciones del accionar propio del 
Estado en estas cuestiones'. Lo hemos hccho luego, cuando vigente ya la ley. recomendamos 
determinados procedimientos de auditoria a 10s efcctos de salvaguardar la responsabilidad 
profesional, seriamente comprometitia pos el plcxo nor t~~ar ivo sancionado'. 

Scguimos preocupados por cl impact0 que tienen este tipo de ilicitos. que no solo repercuten en 
el erarin publico y las economias individuales, sino que minan 10s cimientos morales de nucstra 
sociedad, Nuestra preocupacion se extiende a la responsabilidad proi'esional, la que venlos 
amenazada tanto por la vigencia de  la norma~iva,  cuanto por el escaso conocimiento de  ella con 
el que arriban 10s alumnos a nuestros cursos, por no hablar de la escasa concientizacion riel 
riesgo que advertimos cn nuestros colegas. 

' PETKbZZELLO. 0. -SUAREZ K~IMURA, E. (1999) "Deber de irqbr111aci6,1 de rrarr.succio~~es 
rcorrorrlicas .suspechosu.s. U~ra rrrrevu ohligacio~~ para losprofisior~ales el7 ciencin.~ eco~~dnricas". 'Trabajo 
presentado en el XXI" Simposio de Profesores de Practica Profesional. Universidad Nacional de La 
Malanza. Prov. de Buenos Aires. Argentina. 

StJAREZ KIMIJRA, E - PETRUZZELLO, 0. (2001)-. "El &her du irlfbrntacid~ de tratrsaccio~ic~s 
ecotld~rricas sospechosas. Erlct~hrimie~rio)~ lavado rle aoivos de origerr delioivo ". Trabajo presentado en el 
XXIII" Slrnposio de Profesores de Practica Profesional Universidad Nacional de Rosario, Provincia de 
Santa Fe, Argentina. 



A 10s efectos de encuadrar el tenia harelnos un breve repaso del niarco legal v~pcnte  

*3 Ley 23.737 - Tenencia y trhfico de estupefacientes3 

Se encucntra vigente la ley 23.737 que reprime la tenencia y trifico de estupehcientes, 
prornulgada de hccho el 10 dc  setiembre de 1989. niodilicada por las leyes 23.975. 24.061, 
24.1 12 y con la actual redaccibn conformada por la ley 24.424: 

Dcstacamos corno antecedente el articulo 75 de d ~ c h a  nornia que fue dzrogado por I J  ley 75426 
y quc dlsponia. 

Sera rcprimido con prision de dos a dicz afios y nlulta de dos tnillones doscicntos cincucnta mil 
a cicnto ochenta y siete millones quinientos mil aust~.ales. el que sin habcr toniado parte ni 
cooperado en la cjecucicin de 10s hechos prcvistos en csta ley, inten~itiierc en la inversion. vcnta. 
pignoracion, transferencia o cesion de las ganancias, cosas o hicncs provenicnies tie aqutllos, o 
dcl heneficio economico obtcrlido del dclito aiempre que hubiese c o n ~ c i d o  esc origen o lo 
liubiera sospecliado. Con la n~ i sma  pcna ser i  rcprimido el quc cotnprarc, guardare. ocultare o 
receptare dichas ganancias. cosas. hicncs o beneficios conociendo su origen o hahiendolo 
sospccliado. A 10s fines de la aplicacion de eL;tc articulo no importa1.i quc cl hccho origina~ltc de 
las ganancias, cosas bienes o bcnclicios sc  haya produciilo en el tcrritorio extranjero. El tribunal 
dispondri las medidas procesales para asegurar las yanancias o biencs presumiblcmente 
derivados de 10s licchos descriptos en la presentc ley. Durante el proceso el interesado podra 
probar su legiti~no origcn en cuyo caso el tribunal ordenari la devolucidn de los bicnes en el 
cstado en quc se encontraban al momcnto del aseguramiento o en su defect0 ordenara su 
indemnizacion. En caso contrario cl tribunal dispondri de las ganancias o bicnes en la for-trla 
prescripla el: el articulo 39. 

Continilan vigentes las siguientes disposiciones: 

Articulo 26: En la inr.estigacion de 10s delitos prcvistos en la ley no habri reserva bancaria o 
tributaria alguna. El levanlamiento de la rcserva solo podri ser ordcnado por el jucz dc la causa. 
La inforniacion obtenida solo podra ser ~~t i l izada en relacion con la invcstigacion de 10s hechos 
previstos en esta ley. 

Articulo 39: Salvo quc sc huhiese resuelto con anterioridad, lasentencia condenatoria decidiri 
definitivamenie rsspccto de 10s biencs dccomisados y dc 10s beneficios economicos a q:::: se 
rcfiercn los articulos 25 y 30. Los bicnes o el producido de su venta se destinaran a la lucha 
contra el trifico ilegal de estupefacientes, su prevention y la rchabilitacion de 10s afectados por 
el consumo. El misnio destino se dara a las multas que se recauden por aplicacion de esta ley. 
Asimisrno, el mismo destino se le dara a 10s bienes decomisados o al producido de su venta, por 
ios dclitC~s pre\.istos cn la seccicin XII, titulo I ,  de la Ley 22315, cuando cl objcto dc:dichos 
delitos sea est~ipefacientes, precursores o productos quirnic~s .  i o s  jueces o ias auroridades 
compctentcs. entrcgarin las multas, 10s beneficios economicos y 10s biencs decomisados o el 
producido de su venta, a que se refieren los pan-atos precedentes, conforme lo establecido por 
csta Icy lo detcr~ninado por el dec. 1148191. El producido de 10s recursos previstos cn este 
aniculo, deberi ingresar, en todos 10s casos, en la Cuenta especial 8 16 "Producidos Varios" del 
Presupuesto general de la nacion. (Texto segun Ley 24061 R.O. 30/12/91) 

' Editorial Albrematica. Accedido el 11-10-2001 en Clrtp:,;~~u.\\lcldial.ccin~.ar 



*3 Ley 24072: ConvenciOn de las Naciones Unidas contra el Trifico Ilicito de 
Estupefacientes y Sustancias ~ s i c o t r o ~ i c a s ~ .  

Siendo atribucion del Congreso - tal lo dispuesto en el Capitulo Cuarto de la Constitucion 
National, articulo 75 inciso 22 - aprobar o desechar tratados concluidos con las demas naciones 
y con las orgnnizaciones inte~nacionales y 10s concordatos con la Santa Sede, adquiere rango 
constitucional por disposition de la ley 23072: la Co~ivencion de las Naciones Unidas contra el 
Traficu Ilicito de Estupefacientes y Sustancias Psicotropicas. aprobada en Viena el 19 de 
dicicmbrc de 1988. 

A traves de esta Convcncion. 10s paises finnantes se coniprometen a tipificar penalmentc la 
organizacicin, gestion o financiamiento dcl trifico ilicilo, asi como 10s actos de lavado dc 10s 
bienes producidos por los delitos propios dc ese trafico. 

*:* 1,ey 24.759 Convencian Interamericana contra la corrupcion5 

El Congreso tambien en uso de las atribuciones emanadas del art. 75 inc. 22 de la Constitucion 
Nacional. procedio 3 aprobar a tra\.i.s dc la Icy 24.759, la Conbencion Interarncricana contra la 
corrupci6n. que en su preambulo expone 10s siguientes ohjetivos: hacer todos 10s eafuerzos para 
prevenir, detectar, sancionar y erradicar la corruption cn el ejcrcicio de las funciones pi~b!icas y 
en 10s actos de cormpcion espccifican~ente vinculados con tal ejercicio. 

La presente Convel~cion es aplicablc a 10s siguientes nctos de cormpcion: 

a. El requeriniiento o la aceptacion, directa o indirectamente. por un funcionario publico o una 
persona que ejcrza funciones publicas, de cualquicr objeto de valor pccuniario u otros bcneficios 
como dadivas. favores, promesas o ventajas para si mismo o para otra persona o entidad a 
cambio de la realizacion u omision de cualquier act0 en el ejercicio de sus funciones publicas. 

b. El ofrecimiento o el otorganiiento, directa o indirectamente, a un funcionario publico o a una 
persona que cjerza funciones publicas, de cualqgier objeto de valor pecuniario u otros beneficios 
como dadivas, favores, promesas o ventajas para ese funcio~ario publ~co o para otra persona o 
entidad a canibio de la realizaci6n u omision de cualquier act0 en el ejercicio de sus funcioncs 
publicas. 

c. La realizacion por parte de un funcionario publico 0 una persona que ejerza funciones 
publicas de cualquier acto u omision en el ejercicio de sus funciones, con el fin de obtener 
ilicitarncnte beneficios para si mismo o para un tercero. 

d. El aprovechamiento doloso u ocultacion de bienes provenientes de cualesquiera de 10s actos a 
10s que se refiere el presente articulo. . .. 

e. La participation como autor, coauior, instigador, cornplice, encubrido: o er? cualquier otra 
fomia en la comision, tentativa de comision. asociacion o confabulacitn para la cornision de 
iiialquitia dc los actos a 10s que se refiere e! presente artic~iln, 

Con sujecion a su Constituci6n y a 10s principios fundamentales de su ordenamiento ji~ridico, 
cada Estado Parte prohibid y sancionara el act0 de ofrecer u otorgar a un funcionario publico de 
otro Estado, directa o indirectamente, por parte de sus nacionales, personas que tengan 
residencia habitual en su territorio y empresas domiciliadas en el. cualquier objeto de valor 
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pecuniario u o:ros benelicios, como dadivas, favores, promesas o ventajas, a cambio de que 
dicho funcioriario realice u omita cualquier acto. en el ejercicio de sus funciones publicas, 
relacronado con una transaction de naturaleza economica o comercial. 

Con sujecicin a su Constitution y a 10s principios filndamentales de su ordenamiento juridico, los 
Estados Partes clue aun no lo hayan hecho adoptaran las medidas necesarias para tipificar en SLI 

legislacion como delito. el increment0 del patrimonio dc un funcionario public0 con 
signiticativo exceso respecto de sus ingrcsos legitimos durante el cjcrcicio de sus funcioncs y 
que no puedan ser ra7011ablemente justificados por el. Entre aqucllos Estados Paltes que hayan 
tipificado el delilo de enriquecitniento ilicito, este sera considerado un acto dc corruption para 
10s propdsitos de 1s presentc Convencion. 

Aquel Estado Parte que no haya tipificado el enriquecirniento ilicito brindarii la asistencia y 
coopcracion prcvistas cn esta Convencicin. cn relacion con este dclito, en la medida en que sus 
leyes lo perniitan. 

La d e s ~  iacicin ajella a su objcto que, para beneticio propio o de terceros, hagan los funcionarios 
publicos, dc bienes muebles o inrnuebles, diner0 o valores, pertenecientes a1 Estado, a un 
organism0 dcscentralizado o a un particular. que 10s hubieran percibido por razcin de su cargo. 
cn administracion, deposit0 o por otra causa. 

DL' acuevdo con las legislaciones nacionales aplicables y los tratados pertinelites u otros aclrerdos 
que puedan estar en vigencia entre cllos, 10s Estados Partes se prcstarin mutuamente la mas 
amplia asistellcia posiblc en la identification, el rastreo. la inmovilizacion: la contiscacion y el 
decomiso de biencs obtenidos o derivados de la cornision de los delitos tipificados de 
conformidad con la prcsente Convencion, de los bicnes utilizados en dicha cornision o del 
producto de dichos bielles. 

El Estado Parte quc aplique sus propias sentencias de decomiso, o las de otro Estado Par-te. con 
respecto a los bienes o productos descritos en el pirrafo anterior de este articulo. dispondra de 
tales bienes o productos de acuerdo con su propia legislaci6n. En la rnedida en que lo permitan 
sus leyrs y en las contiiciones que considerc apropiadas. ese Estado Parte podrii ~rarisferir ~otal o 
parcialmente dichos bienes o productos a otro Estado Parte que i~aya asistido en la invcstigacion 
o en las actuaciones judiciales conexas. 

El articulo I6 de la citada cotl\.encicin pvevt; la eliminacidn del secreto bancario: El Estado Parte 
requerido no podri negarse a proporcionar la asistencia solicitada por el Estado Parte requirente 
amparindose en el secreto bancario. Este articulo sera aplicado por el Estado Parte requerido. de 
conformidad con su derecho intcmo. SLIS disposiciones de procedimiento o con 10s acuerdos 
bilaterales o multilaterales que lo vinculcn con el Estado Parte requirente. El Estado Parte 
requirente se obliga a no utilizar las infomlaciones protegidas por el secreto bancario que reciba, 
para ningun f in  distinto del proceso para el cual hayan sido solicitadas, salvo autorizacion del 
Estado Parte requerido. 

*: Ley 25.227, 25.341 y 25.347. Acuerdo sobre cooperacion y asistencia mutua en la lucha 
contra la produccion y trafico ilicito de e~tu~efacientes." 

Da fuerza de ley a convenio.s celebrados con la Republica dc Sudifrica, Espatia y Republica de 
Venezuela. 



O Ley 25.246 Modificacidn al Codigo Penal, Encubrimiento y Lavado de activos de 
origen delictivo.' 

Publicada en el Boletin Oficial el I0 de mayo de 2000, la norma bajo anilisis previene y reprime 
la legitimation de activos provenientes de ilicitos. 

La ley rnodifica el Ccidigo Penal, panicularmente el Capitulo XI11 del misrno, originalmente 
denominado Encubl.imicnto y titulndo luego de ia reforma: Encubrimiento y lavado de activos 
de  origen delictivo. 

Asi, profundiza la tipificacion dcl encubri~nicr~to, cntendido como el acto que, tras la comisicin 
de un delito ejecutado por otro, tielIda a la ayuda para eludir las investigaciones dc la autoridad o 
a s~1,straerse a la acci6n de esta. En consecuencia se sanciona tambien a quien, sin habcr 
participado en la comision del delito, gestione para hacer posible que los bienes obtenidos 
ilicitamente adquieran la apariencia de un origen licito. esto con una condition objetiva de 
punibilidad de cincuenta mil pesos para la pena prcvista por el art. 278 (prisibn de dos a diez 
afios y rnulta de dos a diez veces del monto de la operacion). Si cl valor de los bie~lcs no 
supcrare la sunla de cincuenta mil pesos, el autor dei encuhl.irniento ser i  sancionado con la pena 
prevista por el all. 277 (prision de seis meses a tres afios). 

Tal como cstaba previslo en varios de los proyectos que precedieron la sancion de la norma \e 
crca el organismo: IJnidad de Infonnacion Financiers (en adclante UIF), con la mision de 
anal~zar la info~macion a los efectos de prevenir e impedir el lavado de activos provenientes de 
ilicitos. 

I-labitualrnente se asocia la figura del lavado de dinero con la rcgularizacion de  fondos 
provenientes del narcotrafico, pero el proccdimiento se aplica a otros ilicitos de  similar 
repercusion social que el dc la production, trafico y cornercializacion ilicita de estupefacicntes 
tales corno: contrabando de armas, asociacion ilicita calificada, delitos por fines politicos o 
racialcs, fraude contra la administration pliblica, prostitution de Inenores y pornografia infantil. 
Este es cl Bmbito de incumbcncia de la UIF clarar~~ente dcfinido por el art. 6 de la ley 25.246 

La UIF esta facultada para solicitar informacion a personas fisicas o juridicas obligadas a 
hacerlo bajo apercibimiento de ley. Entre las personas enumeradas en el ari. 20 de la norma bajo 
analisis su inciso 17 menciona a: 

"l,os profesionales matriculados cuyas actividades estkn reguladas por 10s Consejos 
Profesionales de Ciencias Econornicas, ercepto cuando actuen en defensa en juicio; " 

No seran aplicables a 10s sujetos obligados a informar, las disposiciones referentes al secreto 
profesional ni los compromises de confidencialidad establecidos por ley o contrato cuando el 
requerirniento de informacion sea formulado por el juez competente del lugar donde la 
i~lformacion deba ser suministrada. Saludarnnr: esta ra7onahle redaccion de la ley frente a 
proycctos que no prc;eian esta tutela ~urisdicciona!". 

La intepridad dei obiigado a inforn~ar se plvtege iilaiiteniendo en scircto sr; identidad y 
deja!ldolo indemne de responsabil~dad civil. comercial, laboral, penal y administraiiva o de 
cualquier otra especie. (art. 17 y 18 Ley 25.246) 

La ley definc como hecho u operacion sospechosa, aquellas transacciones quc de acuerdo con 
los uses y costumbres de la actividad que se trate, asi corno tamhien de la experiencia e 
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idoricidad de las personas obligadas a infomiar, resu!ten inusuales, sin justificacion economics o 
juridica o dc  complcjidad inusitada o injustificada. sean realizadas en forma aislada o reitcrada. 

La persona que incumpla algi~na dc las ohligaciones de infomiacion ante la UIF ser i  sancionada 
con pena de niulta de ~ ~ n a  a diez veccs el valor total de  los bienes u operacidn a 10s que se refiera 
la infraccion, sielnpre y cuando el hecho no constituya iln delito mas grave. 

, . 

El jecreto 1 t,9!2001, publicado cn el Soletin Oficial el 14 de febrern cie 2001 I". cita a tit1110 
enuncia~ivo quc sc' considcrara hechos 11 opcracioncs sospechosas a saber: 

i ~ )  I-us co~nprcndidos en las reglamentaciones. que cn sus respecti\,os ilnbitos, dictcn 105 

orgal~is~nos dc  control mencionados cn el ar~iculo 20. inciso 15: Banco Central Ije La 
Repilblica Argentina. Adminis~racion Federal De Ingresos Publicos, Superintendencia 
de Seg~rros De La Uaci6n: Comisidn Nacional Dc Valcres e Insprccion General dc 
Ji:siici,i. cn el marco de la Lcy. 

b) Los scrvicios pos~ales. por montos o concliciones que pgdieran excedcr nianifiesta y 
significa~iva~lic~lte la r:~ronahilidad en orden a la naturaleza de la operacidn. 

c) El comesclo de metalcs o piedras preciosas y el transporte de diner0 en cfec~i\ ,o o su 
cr,rio a tra\Cs dc nicnsajerias. luera de la activitlad habituai de con~ercio o dentro de 
ella, excediendo los mirgenes de la razonabilidad. 

d )  La realizacicin de operaaioncs secuenciales y tran.;fkrencias electldnicas s in~[~l t incds  
entre disiintah plazas. sin razon aparente. 

e) La constitution de sociedades sin giro comercial normal y habitual que realicen 
operaciones con bienes rnuebles o inmuebles, contratos de compraventa, facturas tic 
importation o exportation, o pris~arnos, sin contar con una e\~olucion patri~nonial 
adecuada. 

f Los rcgistros de operaciones o transaccio~lcs entre pcrsonas o grupos socictarios, 
asociaciones o tideicomisos y ~ ~ e  por sii rnagcilud, habitunlid:~d o periodicidad esceda:: 
las pricticas usuales del mercado. 

g) Las contratociones de transporte de  caudalcs quc por su magni~ud y habitididad 
revclcn la existencia de transacciones qilc cscedan el giro nomial de ]as crnpresas 
contratan tes. 

h j  L,as operaciones conocidas o registradas por enlpresas aseguradoras, fundadas eii 
hechos y circunstancias que ies permitan identificar indicios de anormal~dad con 
relacion al mcrcado habitual dcl seguro. 

i) Las actividndes reali~adas pnr escribanos, martilleros. rematadores, consignatarios de 
hacienda. contadoics, despachantes de aduana. agentes dc transporte aduanero y dcrnis 
p r~ks iona les  y auxiliares del co~uercio, en el ejercicio habilual de su profesion, que por 
su ~~iagni tud y caracteristicas se aparten de  las pricticas usuales dei mercado. 

j)  Los supuestos en 10s que las entidacies comprendidas en cl artictrlo 9" de la Ley N' 
22.315, detecten en sus operaciones el giro de transacciones rnarginales. incrcrnentos 
patrimnniales. o fluctuaciones de  activos que supcren los promedios de  coeficientes 
generales. 

k) Las situaciones de las que, rnediantc la cornbinacibn parcial de algurlas pautas 
establecidas en 10s incisos precedentes u otros indicios, pudiera presurnirse la 
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configuracibn de corlductas que excedan 10s parimctros normales y habituales de !a 
actividad considerada. 

El decreto 102512001". dcterrnina la cscala remunerativa de Ion miembros de la UIF y disponc 
la mecillica de 10s concursos para su designacion. Posteriormente, mediante el decreto 
1500i2001 sc reformulo parcialmente la f o m ~ a  de elegir a 10s funcionarios de este organismo. 

En su escasa vigencia. La Unidad dc information financiers dicto Resoluciones entre las que 
destacaremos para su analisis la 3!2004, aunque el listado nctualizado incluye l a  siguientes: 

Resoluciones: 

Res. K" 2/;002 - Sistema financier0 y cambiario 
Res. N" 212002 - Anexo 1 
Res. No 212002 - Anexo I I  
Rcs. Nu 32002 - Mercado dc capi~ales 
Res. No 312002 - Ancxo I 
Res. No 312002 - Xnexo I1 
Res. N" 4i2002 - Seguros 
Res. No 4'2002 - Anexo I 
Res. No 412002 - Anexo 11 
Rcs No 612003 - Con~isiOn National de Valores 
Res. Nu 012003 - Anexo I 
Res. N" 612003 - Anexo II 
Res. No 612003 - Anexo 111 
Res No 712003 - Administration Federal de Ingresos Publicos 
Res. No 712003 - Anexo I 
Res. No 7i2003 - Anexo 11 
Res. No 7!2003 - Anexo 111 
Res. N" Yi2003 - Superintendencia de Seguros de la Nacion 
Res. No 812003 - Anexo 1 
Kes. No 812003 - Anexo I1 
Res. N" 812003 - Anexo TI1 
Res. No 912003 - Kernisores de fondos 
Res. No 912003 - Anexo I 
Res. No 912003 - Anexo 11 
Res. No 912003 - Anexo 111 
Res. N" 10!2003 - Procedinicnto sumaiial 
Res. No 1012003 - Anexo I 
Res. No 1 112003 - Obras de arte. antigiiedades, filatklica, numismatics, joyas o bienes 

con metales o piedras preciosas 
Res. No 1 112003 - Anexo 1 
Res. N 11l2003 - Anexn :I 
Kes. No 1 i l i003 - Aneso iii 
Res. No 15!?003 (incluye .4nexos I y I!) - 13anco Central de la Kepublica Argentina 
Res. No 1512003 - Anexo 111 
Res. No 1712Q03 (incluye anexos I y 11) - Juegos de .4zar 
Res. No 1712003 - Anexo 111 
Res. No 1712003 - Anexo IV 
Res. No 1812003 1 Modification de las resoluciones 2, 3 y 41'2002 
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Res. N" ?t'2004 - Profesionales de Ciencias Economicas 
Res. 3i2004 - Anexo I 
Res. 3i2004 - Anexo I1 
Res. 3/2004 - Anexo 111 
Res. No 101'2004 - Escribanos 
Res. 1 Oi2004 - Anexo I 
Res. 1012904 - Anexo I1 
Rcs. I 0i2004 - Ancxo 111 - 
Res. IUi2004 - A~icxo I V  
lies. No 4'2005 - Derogation lirnite rninirno par-a informar operacioncs 

sospechosas 
Res. N" 6i2005 - Seguros - Moditica Resolucion So 4i2002 
Res. 62095 - Anexo I 

3. P R E S E N T A C I ~ N  E S Q U E ~ ~ , ~ T I C A  DE RESOLCCION NRO. 312004 DE L A  
UIF 

Hemos dcdicntlo csie apartado especial a1 pronunciamiento de la Lnidnd de Information 
Firla~icier;~ quc filc1.a emitido con fccha 22 de junio de 2004. 

11. travcs tie la resol~~cihn se establece: 

Quc 10s profcsionalcs dc ciencias economicas alcanzados por la obligation prevista en 
el art. 20 de  las Ley 25.246 seran aquellos que se desernpefien como sindlcos 
societarios y nuditores externos. 

Que en el ejercicio dc sus actividades dcberan haccr una clara IDENTIFICACION DEL 
CLIENTE. asi corno que debera respctar utia serie de recaudos que la reglamentacion 
incluye csprcsamente. Entre ellas la identiticacion real y completa de aqucllo que sc 
audita y la existencia de ulia relacion justilicada entre la acrividad econbmica 
dcsarrollada por el ente. los movimientos de fondos en el periodo y 10s servicios 
profesionales que le fuerar~ solicitado por el cliente. 

Entrc 10s "recaudos rninimos" a satisfacer se encuentran: 

Que deberan disefiarse proccdimicntos especificos par-a detecrar eventuales 
operaciones con activos ilicitos. 

Si se brindan servicios a sujetos incluidos en el art. 20 de la Ley Nro. 25.246, 
dcberi evaluarse el cumplimento por parte de dichos entes de las normas 
pa~riculari-s que lo alcanzan, iilcluycndo la veriiicacion de! control icterno 
vigente en ios rnisrnos. 

Toda "operation sospechosa" debera denunciarse dcntro de ias 48 'ns. de 
conocida. 

Elaboracion de una Base de Datos de 10s clicntes ocasionales o habituales 
con 10s que se relacione. 

Obligatoriedad de conservar la documentacion por un periodo de 5 afios. 

Debera acreditarse el establecimiento por parte del profesional de Politicas y 
procedimientos para la prevencion de  lavado de  dinero. 





Entendemos que su inclusion en la noma ticne el objetivo de cjerccr una funcion doccnte. ante 
un fenon~eno que no se considera tan difundido. en relacion a las consecuencias profesionales 
i~nplicitas. 

Ya hernos mencionado en nuestras prcsentaciones dc 10s aiios 1999 y ? i~r ) l .  las 
inconipatibilidadcs que detectamos al anaiizar las esigencias inipuestas por la ley a 10s 
Contadorcs Publieos a la lu7 del Codigo de ~ t i c a  quc, con ligcras variaciones. rige cn las 
distintas jurisdicciones. tanto en el ilnbito nacional como en el i~~tcmacio~ial .  

Nos preocupa la exigcncia legal de infomar accrca de "operacioncs sospcchosas" frcntr al dehcr 
dc confidencialidad que tiene el profesional con qulenes contratan sus scrvicios. 

Y, por supuesto, nuestra alarrna se profundiza cuando cncontranlos que la !ey prcve sanciones 
directas al profesional quc pudiera verse relacionado con este tipo de circunstancias. 

Desde riuestra perspcctiva. el deber de confidencialidad es inhercnte a la relacion profesional- 
cliente y es uno de 10s Principios Fundamentales que 10s contadores tiellen que obser\.ar. Esc 
caracter confidcncial de la tarea implica que el Contador Publico no deberi revelar la 
infomlaci6n del ente obtenida durantc el desarrollo de sus servicios profesionales. La i~nica 
exception a este deber se contempla cuando rnedie una autorizacion especitica o bien se 11aga en 
curnplimrento dc una obligation legal profcsional de revelarla. 

El comportamiento profesional supone, seglin el Codigo dc Etiea de la IFAC. que el profesional 
debera actuar de mod0 tal que sea acorde con ia hueria reputation de la profcsion y evitar 
cualquier conducta que pudiera traer descredito a la misma. 

La contraposici6n entre lo normado en la Ley Nro. 25.246 y 10s Codigos de ~ t i c a  nos permitc 
aseverar que, en principio, el requisrto tie vulnerabiltdad no seria alterado cualido lo que se 
privilegia es el bien comun. en tanto se interprcta que ello implica responder a la confianza que 
la sociedad deposita en la profesion. 

Resulta mas irnpreciso el lirnite a partir del cual el profesional incurre en la omision que alli se 
condena. que es la de denunciar operaciones "presuntamente sospechosas". 

En  la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, el Codigo de ~ t i c a  del consejo de la jurisdiction ya 
incluye a 10s delitos econcimicos como urla circunstancia en la cual el profesional puede ser 
saiicionado er! e! marco cie !a responsabilidad profesional. Pero. desde nuestra pcrspectiva. La 
ley Nro. 25.246 avanza sustancialmente al especificar la sancihn de no denunciar !a "eventual" 
corni~iol) del delito y la existencia de encubtimiento aulique la trarisacci6n sospcchosa no 
responda a un hecho ilicito. 

Yegurmos sostenieodo que mercce una atencion especial el hccho de que zso efiiio 
sancionatorio estaria cncuadrado en el orden de la legislacion general; dicho de otra manera, que 
SLI alcancc excede al mero a~nbito profesional. 

Lo establecido en el context0 legislativo general tendra repercusion en el arnbito del ejercicio 
profesional. Y abona tal interpretation la reciente emision de normas particulares - para 
responder y enmarcar las obligaciones emanadas de la ley - que surgen de las Resoluciones Nro. 
3 11/05 de la FACPCE y Nro. 40105 del CPCECABA, fijando una serie de pautas minimas que 



tiener? la inlericiun de guiar al profesional en cl cjcrcicio de 10s desempefios como sindico y 
auditor exlemo. 

Esla normativa viene a reforzar las Resoluciones Tecnicas Kro. 7 y 15, actualmente vigentes. Al 
igual que estas. identifica un corijunto de procedimientos de control que, en la medida en que 
esten adecuadamente respaldados por papeles de trabajo, semiran de sustento acerca del 
"satishctorio desempefio" del profesional de acuerdo con lo solicitado por la propia ley Nro. 
25.246 y por el organismo de control y aplicacion de la nlisma (U.I.F.). 

5. ARGUMENTOS A FAVOR Y EN CONTRA DEL ESQUEMA NORMATIVO 
VIGENTE 

La rccicnte rcglamentacion de la ley dispuesta por la autoridad de aplicacion ha incurrid0 cn 
cscesos, cuando dispone que 10s profesionales deben investigar ios antecedentes de sus clicntes 
e inclusive consi~ltar bases de datos nacionales c intemacionales sobre conductas iiicitas 
derivadas o relacionadas con el narcotrifico y cl terrorismo". 

Se ha pretendido justificar esta transferencia de responsabilidad desde el Estado - y dcsde los 
funcionarios que eslrin remunerados pol. defender el patrimonio con~un- y la moralidad e:i el 
ambito social - hacia los profesionalcs con la Leoria de 10s polisisternas, elaborada por el profesor 
Itamar Even Zohar de la Universidad dc Tel Aviv 'bntendida esta como la existencia de un 
centro de interes al quc rodean otros sis~emas perifcricos que interactuan, lo influencian y lo 
hacen evolucionar. .4si, tanto la ley que reprime el lavado de dinero como la ley penal tributaria 
(Ilamativarnenle otra transferencia de responsahilidades) serian el centro de interis de un sistema 
milltiple relacionado con la Constitucion Nacional, los Pactos intemacionales de igual jerarquia, 
el Codigo penal, las leyes que regulan la p~afesion de Ciencias Economicas, la ley de 
procedinliento administrativo y las necesidades financieras del Estado nacional a traves de 
normas formales y materiales que se sustentan en politica:; dc tumo. !' 

Los partidarios de transmitir estas obligaciones a 10s colegas hacen referencia al art. 902 dcl 
C6digo Civil, que proporcinna la obligation emanada de las consecuencias posibles de los 
hechos de las personas, a su deber de obrar con prudencia y pleno conocimicnto de las cosas. 

Todo este andarniaje normalivo citado ( que incluye normas de distinta envergadura, desde la ley 
de lcyes hasta 'reglamcntaciones, desde normas penales hasta civiles que presumen 
rcsponsabilidades contractuales) se fuerza para converger en la siguienle afirmacion: la politica 
criminal expuesta en la ley dc lavado de dinero y cn la ley penal tributaria no es arbitraria porque 
se ajusta 3 la delegation que el Estado Nacional hizo de facultades propias (fc publica) a 
delerminadas profesiones como ia de escribanos y coniadores." 

Sepuramenle corno respucsta a la forzada aplicacion de la ieoria de 10s polisistemas a estas 
nonnas que comprometen la responsabilidad del profesional en Ciencias Economicas, se ha 

'' ROLOTTI, Omar, "Las Norrrras crrrtilavado ccltucurr ul corazorr del tregocio tie arrditoria". Infobae 
~ ~ \ \ \ ~ ~ . i ~ ~ i ' o h ~ c ~ i ~ o f c s i ~ ~ i i ~ l . ~ o ~ ~ ~  accedido el 23 de agosto de 2004. 
I '  ROSETTL, Mabel M. "La teoria de 10s polisisterrras etr el area ed~~ca t~vu i ,  Academia Nacional de 
Educaci6n Bs. As. 1996 .Dispon~ble en http~/lww,educ.arleducar/superior/h~bl~oteca~dig~tal/ 
libros/verdocbd.jsp?Documento=50332 

FABRIS, Cristian, " Troria de 10s polisistenras. Kesporrsubilidad de 10s profesiorfales. La ley dc. lavado 
de dir~eroy el delito tributario". ~vivw.cldial.com.q accedido el 08 de mayo de 2005 
" OpCit 16. 



dicho que cscas leycs prctenden la creacion de los policontadores, conformando el universo dc la 
actividad profesional con toda la information contable sin saber hasta donde llegan 10s limites 
del co~l t ro l . '~  

La ley vigentc tanto conio su reglamcntacion a [raves dc la Resolucion (Unidad de Informacion 
Financicra) 3/7004 merecio la critica de la profesion organimda. En particular, el Consejo 
Profesional en Ciencias Eco~iOmicas dc la Ciudad Autonoma de Ruenos Aires puso en estado de 
alerta y emergencia a 10s colegas, asipnandole a la nomiativa legal sancionada 10s siguientes 
efectos y situacioncs. 

I. Ohliga a los profcsionaIes en ciencias economicas a la rcalizacion de significativas 
tarcas adiciot~ales, so pena dc sanciones ante su incumplimiento. 

11.  El marco de referencia de dichas tareas ha sido definido en forma generica c 
imprec~sa, en lugar de fijar pautas objetivas, tal como lo prescribe el articulo 21 
inciso b) de la ley 25216. 

111. 1-0 antzdicho conviertc a la profesion en cicncias cconomieas en una de alto riesgo. 
asignindolc ;I .;us proCcsionales una misidn de diticil cuniplimiento y colocindolos 
en posicion de garantcs."' 

Conipartimos las opinioncs vertidas por Mario ~ainstein"' ,  quicn a partir dc un exhaustivo 
ana!isis del proceso dc 9eneraciOn dc normas que hemos nicncionado cn el punto I .  de eslc 
trabajo. co~icluye cn qlle habiendo transcurrido aproximadamentc cuatro afios desde la sancion 
de la Icy Nro. 25.216. se ha llegado a una definicion del alcance y las caracteristicas de la 
obligation prcvista en la norma niencionada que: 

Abarca solamente a contadores publicos que se dese~npeiien como auditores o 
sindicos. No alcanza a 10s sindicos abogados. Esto crca una situacion dc desigualdsd 
ante la Ley. Un sindico ahogado sera rnenos niolesto que Lln sindico contador pl:~blico 
y ademas el servicio sera menos oneroso. 

1.0.; auditores y sindicos quedaran conio SLI-~C~OS obligados a i~iforniar operaciones 
iriusuales o sospechosas. Ese informe deberan eniitirlo en completo secreto sin revelar 
su contenido a terceros, y elevarlo a la UIF. 

La omisici~i de informar esta penalizada (uno a die? veces el importe de la operation 
que no h e  infonnada). 

La re\elacibn de infoni~acion esta pcnalizada - 6 meses u 3 nlios de prision- 

Los auditores y sindicos tienen la proteccion de la ley si "actuan de buena fe", 
situacion que debera ser probada. Esto signifies quc ademas de lener 10s elemcntos 
documentales de sustento de su informe, deberan obtener elementos que le permitan 
dcmostrar que actuaron de buena fe. 

I lay conyenso entre 10s especialistas respecto a lo senalado por Wainstein. al afimlar quc la 
principal ohjecibn que se le puede plantear 31 sistema previsto cn !a norrnativa es $11 alto grado 
de subjetividad, pues el auditor o sindico de una entidad no cuenta con parametros objetivos para 

I n  ROLO1'TI. Omar Op. Cit. 14. 
1 '1 Comunicado de prensa del Consejo Profesional de de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma de 
Buenos Aires de fecha, 12 de agosto de 2004 suscripto por su secretario, Gujllermo Hector Fernandez y su 
~iesidente Humberto Angel Gussoni. 

WAINSTEIN, Mario, "lej, de lavado riP diriero. Nuevas obligacio~res para alrdirores y sirrdicos 
socierarios". XIX Jornadas de Contabilidad, XVII de Auditoria y V1 de Gestion y Costos. 
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detem~inar. si una operation deberia o no ser inl'ormada. Este solo hecho define la gran 
exposicion que alcanzara a 10s auditores y sindicos irente a la posibilidad de tener que asumir 
responsabilidades cconomicas diticiles de prever o imaginar. 

6. ~IVTEKPRETAC'IO~V JUDlClAL DEL FENOMENO 

Histnricarnente, la figura tipica del encubrimiento era inexistente cuando el hccho encubierto no 
configuraba el delito. La exlgesis dc  la reionna del Codigo Penal. tipitica el cncubrimiento sin 
que exista necesariamente delito en el origen dc 10s fondos clue conforman la transaccion 
sospechosa. 'sla l6gica ha sido rcfutada por la interesantr jurisprudencia aue  ze transcribe 
parc~almente a continuation: 

../or/n arlali,sis dr la posiblc putribili~iarf r/e rrrra corrdlictci, reqliierr I / I ~ N I O . Y ~ ~ ~ : ~  qr/~' SL' 

lrallarr reio~i~ihs t1i~~c~rso.s pt~esrt~~uestos cig.a dc~ter.rlriiracidr1 corrcc~prirul es srrrrrrttrlcrrrc2 
r.igrir.osn. t .  que este proccso cle arrdlisis sr etrcr/etr/t-tr si.r/rrl:ari:ado err la tlogrrratico 
perrirlpor It1 "teoriu del ilclito': De alri qrle se itrclirr-e ert 1111 grave er.ror rnctotlologico, si 
se invie t?~ el e.ratncrr de lrrs categorias dognrrjticas j. scJ preknde probat. ~irla cot? las 
rcfkrerlcias que pudier.etl sigrr(/icar la e\.i.sferrcia cle algurra otra. "La teoria del tlelito se 
eslt.lictl/ra con!o un tnc;todo de arralisis dc rfistitrtos triveles. Cada itno dc ccstos rriveles 
preslipotle el atrtet.ior J todos tierrerr la jit~alitlud dcp ir descarfarrdo ltis c-ansas qiie 
itlrpeclit.iati la aplicacidn de rrrra pentr cotnprobando (posifivarrrerrre,i si se darl /as qrre 
corrdiciot~atr csir trplicc~ciotr. Gt.flficuitrente podria t l~cirse  qric se trafa de utru set-ie rlc. 

Jiltt-o.v cli?,os or~ficios sot1 vias ~ s f r e c h o . ~  etr cada rrivel? Precisatlretzte, el pritlrero tlc 
ellos qire cs tiecesirt-io slrpera/.parcr poder clecit.se qrre el c.uumetr lie rigor ciitnple cotr el 
pritrcipio cle legalidail, es el qrre recrbc el irotrrbt-e de "tipicidad" y qrte consistc cJir que la 
i ~ t i i l ~ l ~ t i i  S E  adccrrc, cr utr t i p  petrul; c1rj.a dejfir!icldtr p a x  ~ ~ r c ~ ~ ~ ( r r i a t ~ r e ~ l t e  pot. P I  cot~jutrto 
dr cit-crrrl.sratrcia.r o eletrrerrros rpre dejfnetr a /a cotlducta cotrio prolribidu y por lo tanto. 
torio delifo coilfietre lo inclridihle pat.te objefi~'a dclitrritada por lo que &be oclrrt.it- ctr el 
atrrbito e,rterior a1 arrtor del hecho. P~1e.r bietr, cottio el objefo ttlaferial del delito es la 
cosa sobre la que recue lu accihir tipica j, hace a la estrric(lira tie1 tlpo, j* lci 19, lo ha 
t.esrringido a las "gatlatrcins, cosns o bic~tres pro~~erriet~tes" de "hechos pre,~i.stos" etr ella 
((I/?. 25): las acciotres de "luvarlo" debetr recaer sobi.~, ese objc;to 17rat('t-ial, o sot? ajetras 
ul ripo legal. Dr alri qrre se haya a/irtrlado respecto de la descripcidn setnejiiirte t.eferirla 
a1 "ditrcro ri otta clase de biet~es pt.ovetrierrtes de un delilo': verfida en el art. 278, inc. I -  
a,  del Cddigo Perral, que "Es esigetlcia del objeto nlaterial de la jiglrra de blanqlreo cle 
capifales que ios bierrc.s /)t-i)iei;giir~ 0 1;ayatl sirlo obte:ridns cotr!o cot!sealenc.ia de lrr 
corrrisiorr de un delito por par-te rle otra 11 otins personas. El vitrculo et1tr.e el bien que se 
p!-etc.+!c!e !egi!it!lurj, 611 drlitn p r ~ ~ ~ i o  P.T ~ ~ e ~ i r i a l  para la cot~figurucidtl del lavado" 

Currsa 1rr.o. 414/Y6 (Keg. No 238) Gil Suarez, If. A'. ,Y otros. s/ it$ arf .  25, L. 237.(7. 1 
Citas: cj?. C.F.S.M.. Sala I f  err c. A'" 1535 (7511/96)-"Valc,,-gci, Oscar .4. s/'rrrrrrcitr It$ 

Iej, 23.771" rta. 27/05/97, Reg. g.VO 1293 de In Sec. Prrl. 2. 

Otra parte interesante del mismo fallo cuestiona las proporciones en las penas y el inicio del iter 
criminis con 10s siguientes fundamentos: 

..En nueslro caso, el analisis tarativo del art. 25 de la Lej  23.737 nos coriduce a la 
tnisma conclusidn. En eficto, desde su primer pilr.raJo la nortna en cuestidtr guarda 
cohcrorcra cotr 10s pritrcipios generules qrre regulan el drlito lie erzcubrinriento, puesto 



qlrr ilr.so.iOc~ lo au~oria de quicti it11et~iet7e eti el la~,ndo de ac~ivos i;~.overrie~riec. &I 
t~ut.co/t.rifico. 'kit1 llaher ~ottratlo parre rri c~ooperiiilo rtr la qecucirit~ de kls lrrc,hos 
pt.c~~r.\tos etr es/u 1t:l."; or per:ft~cta .sirr/otria corr 1.1 j.itrrc;/rico etrc~ihrit?ri&tt/o agraintlo. 
quiet! "aplictrre ilr crrrtlq~rier otro ttroclo rlitrero Lr ottn clasc dr  hietres pro~~rtrier~tes tle rrtr 

delito or el qrre /to lrrihiere pa,?icipuiln" (rrrt. 2 78. C. P.!. Ttrtl t7s rr.ri, tpre etr la tn~i.srria 141, 
LIP r.<for~nra dcl rcid&o tle ufir~tlo, scJ ie etrcotnrietrrltz a la L'trirlad dr It~fot~trr~rcrdtr 
Firratrcirt.a (rrrt. 6"). 10s pt~e~~etrciotres adtttit~h/ta/ivtrs ret~rlier~tes a "...itrlprilir el la\larlo 
de ac/i\,o.s pt~ovet~ic~tt/es tle: tr) ileliios rrlociorlaclos cot/ el trafico ,J* cotrrer~cicrli~acid,~ d i ~  
c~.stupc.facior/es (Le)  33. 73 7)". ,Vo serd oc,i!~.~o recor.rlrtr. que "solo es posihlr 11al)lrrt~ tie- 
crrc~~~Dt.ittriett/o ... cot/ t.tfit.orciir a rrtr  Ireclno utitet.iot."; ('1 qrte "drbe /ralrrr:sc ik,  rr11 ircc,lro 
t/c~Iic/ivo, C.Y ilccjr., tipico": j. qrre, "la t,.t-igerrc>iu tlr que c~.ristcr rrtr delito crtrt~t-iot. ol 
errc~rrhr~itriic~tr/o. se .suti.yfacc cot/ yrrc el lrerlio se ntlc~crre a 1117 tipo tlrlicri~~o ... ". TattrbiPtr. 
qrre "ror sujt>/o sc lrncc prwficip~: pt~e~ttttrtIo S I I  obra tr~a/i>rial (o) c o t ~ t r i h ~ ~ ~ ~ r ~ d o  a /t-uvc;.s 
(1. lu psiqrri.~ (le ott-0"; ,\.a tj~rc, para quc htyrr c~trcriht~itt!ic~trto "Es trecc;sat.io, adrtrrris, clrre 
atrtcs tlr Iu ~~je~crrcii)tt tlel iieli~o, srr uget7ie 1 1 0  11oj.u /~t.ot!rctirln 111 a~rrtlr~ o crlgirtro rlc~ 10s 
yrre pcrt~/ic~ipiit~orr err & I ,  porquc etl c.1 caso cor~~rurio, lo qfit./a irt1p1ic.u rrtrtr it~/et~\~e~trc~idrr 
tt~r.tli~rrrtc 1 / 1 1  a/:ot.(e tt~ot.:!l C I I  c'l proceso t ~ e r r ~ ! i ~ ~ o  d ~ l  !leli/o". C~t tro cs tlable at1i:ct~ti;~. ci 

/)ierr kr / C ~ J <  t.cqrreriu e.~pt.estrt~ler~le cortro l)re.srrprrr.>lo t/e/ ctrctrht-rttiictrlo /(I urr.so!c~iir dc, 
'jlr.ornrc.str orrtet.ior' trl tlelito", la bucrra cloctritra ,yo cotr~prrtal~a ese t.eqrrr~ito cottro 
itreri.s/etrciu clc~pat?icipacicitr. Por lo c~crl,  trarla /ro catirhiado u prrt./ir tle srr ttrodrfic~acii,t!. 
etr In t~rcdrrkr qrrc, (21 abotrrlntro tie c,sn r.g>trsidtl s ig t~~ / ico  rrtr ir  t ~~e jo t .  ~Yctrica Ic~gi~l~rti~~ir.  111 

c.stnr itttplici/u oi Itr rc.fi.t*errciu u 911e el au/or tto dcbe habo- pat./icipailo err el hrrlro 
pt.itrcipa1. TcJct7ica ylre, por otra ptrt-/r, jrera irtnticiparla pot- rl leglslatlor. e t ~  la rrrr.strtu 
vcrsiorr tie la 1.q. 23.737. Lo clue tlo /ire e.rprc~s~ttr~t11e e,stiprrluclo etr esrr lq., p~1.o scJ 
tlcri\.rt dc~ la propia tra/~rr.alezi~ et~crrhridora del acciorlat- s~il~sigrrietrtr a1 lrec!~o dc 
rrrrr.co/r.r~ficn pr~orlrrctor. ck. garrarlcia, es qrre Irr esc~akt /JCVIO/  (Ic>l eIelito pt.ec~detrle 111r11c.tr 

plrcclc~ sot. it!fi.t.ior o Irr dt4 lavac/o ~lc. activos. Pot.qzre si hie11 so11 drlitos crrrtrit~ornros CVI el 
setttirlo de quc srr re~pc~ctir~u itrvrstigarior~ sigrre (rrr.sos it~depc~rldic?rr/cs. tro corrrlice cort el 
\mlor jrrsricitr tli cot1 rrrra satla pnli~ica crinrirlol qzre sc in~po t~ga  zrrla pena trra~or a rlrrierr 
prc<strr 1111 arr.rilic? pos/erior, qLre a; ozrror dcl iieiito etrc,ubic,r/o. Lo crral tortrbit:~~ trcis rsici 
irrdicurrdo tlrre el lrcclro dei crr~~l  pro\~rrtgart 10s hierres ilebr .cer rrrla corrduc,lu pertuir~~e~r/c 
~ipificada, urrrlqlre lojrcra eri I ~ I I ~  Iej' e.cpeci111 (c:fk. Ilar.1~11, op. i-it., piig. 185). 

Ri~fercvrcia docrrirlar.itr: .C~hnsticirr Soler.. "Drrrcho Perral ilrgcrrtirro". Etl. Tru-1978. 
TIC'-250. Kicur~clo C. NuGez. "Drt.echo Pernul Algerr/itro", Eti. Lert~er-1974, TOVII-175. 
c j i . .  So~rr.tgrs 1, S~raccia crr "El L)eliro de Ettcrrhr-irrrierllo ~rpg~irr In 1 4  25 146''. LL 
P2.000-F, pug. 403.C.F. .~ ,~l , ,Sula I / ,  Seo-e/ar.ia Petrul rrr?l. 2., D r c ~ .  Pruc,k - ~Cltrrrsrrr - 
Rrrdi (err drsiilenciu). Fecl~a: l.Y13/2002 Jutgado federtrl trro. I dc, Sat1 Isitit-o.St,t.. trta. 
7 &. . 

. . Se ha discutido si el delito de encuhrimiento es autonomo del delito que origin0 10s recursos que 
sc in;entan i~corporar nl circuit0 economico legal; es clarc que nuestra ley, a difercncia de otros 

. .  cuerpos iegisiativos, eiigii, la ilcnica cir coi~sidcl-arlo iina fcinia especial cie i~ciibrimicfitc;. 

besde la profesinn ahog;ldil siempre se  cuestiono el abordaje de la persecution del delito por 
> > 

fuera cie 13s hemamientas tradicionales del fuero, llegandose a sostener que cada ve7 que desde el 
Gerecho penal se postulan herramientas espcciales para atacar, reprimir y srtncionar situaciones . . 

excepcidnaIes, terinina siendo el remedio peor que la enfermedad. '' 

< a '  

2 1 D'ALBORA, Francisco Jose. "Secrelo harrcario ,Y rrcrtrsJerc~rcias cie/brrc/os a1 e.r/erior eJr la Arge~itirlrr J. 

el t~zutrdo ". Publicada en la revista del Colegio Publico de Abogados de la conferencia del autor en su 



Pese a lo expuesto, la tecnica criticada h e  la que se pilso e:: rnarcha !a1 como lo expone 
acabadaniente el fallo que se transcribe a continuation. 

CONTIE.r\iD./t NEGATICX DE COhlPETENCI.4. Lavado de activos rie origetr deliclivo 
"Drbe telzerse en cuctz[rz futnbit;11, qirc nuestra iegislacid~r, a dlferencia de otras, no hu 

pri~narios sit10 qlle, por el con[rario, cunlquier il!fj.accii)~z del Cijdigo Petral o de ssus 
l q ~ r s  rcpl-esivas especiales puerie set. cotrsirierada ( a  10s <feclos de su cordig~iracion 
ripicu. EIZ esre orden de icfc,as, el lavado rlr aclivos de origetr deliclivo ha sido legislrrdo 

crd\.iit.tuse L I L I ~  S P  lo hcr itrc~rporado d e l ; : ~ . ~  il~' fos delilos conlra la ac!~nilristrar.ib!~ 
piiblicrr j.. ~ i r c i ~  e ~ p r ~ c ~ f i ~ u t ~ ~ ~ t i ~ e .  tvr 10s ~ L I C  etrtorp~ce~r la accio~r rle lu ju.sticia. Los 

~~i~rcrrlada con 6.1 caricler , fed~/.al r )  cu~trrilr rle la i/!fi.rrccicitr precrde~rte (doc[/-inrr rie 
Frrllus: -733:318; 302:396; 308:167:; 314.239; 32-7:1215~. 3.?5;950, etrlrc ~trlrclros otros. 
C'ottlpe[e/lcia N o  142. .KLYI,Y - "filrpt.c.sa Geos~rr S.A. R ~ I I : T O I I  S/ conlpetelrcia" - CSJN - 
0 4 1  li2003 

1.a eleccion de la tecnica legislativa argentirla para luchar contra el flagelo del lavado de activos 
provcnientes de actividades ilicitas respondii, a la inlcncion de castigar penalmente al lavador de 
dinero que claramente no haya sido participe en cl delito previo, con lo cual se intentu evitar la 
figura del non his in idem (no castigar par dos nomlas distintas el mismo ilicito, expresa garantia 
constitutional narmada por el articulo 18 de nuestra carta magna). Asi surge el concept0 de 
lavado dc dinero culposo. que los analistas del fenomeno de  lavado definen como ceguera 
intencional, por ejemplo la falta de  reporte dc: 10s sujetos obligados a informar las transacciones 
sospechosas argumentando que no han encontrado elementos contigurativos que lo llevaran a 
canfeccionzr y presentar a la UTF el reporte previsto en la normativa vigente. 

Se ha sostenido desde el ambito doctrinario del derecho que la ceguera intencional se 
corresponde con la figura que nuestro dcrecho penal llama dolo eveatual y la traduccion desdc el 
ingles al espaiiol fue hecha por alguien que no manejaba herramientas juridicas e identifico la 
ceguera intencional con negligencia." 

Esla tecnica legislativa. cuestionada desde la profesion y que ha sido la elegida por el legislador, 
deja a 10s sujetos oblipados a denunciar en la mayor de las indefensiones, que es la que surge dei 
desconocimiento del fcnbrneno par park  de los que dcben lcgislar y aplicar las normas. 

La endeblez de las figuras queda materializada en las conclusiancs del siguiente fallo: 

LA YALIO DE DINERO. T~nta[iva. S u s o i p c i o ~ ~  de co/llra[o de /ideiconriso rr [raves dt>l cual 
sc i~rfenla blunquear o t.eciclar bie~res p~.ove/rir/r/e.~ lie r l ~ r  delilo. PROCES.4hIIENTOS. 
NULIDAD. Co~fcepto de "lavatio de (/i /~ero". REQUISITOS. Necesidad de que ei provecizo 
tlel rlelifo st1 opliqir(~ EIZ i~rferes p/,ol;io r!cl poseetlor tied dinero . 
''El Trrbrrtiui arleiut~~a que ia iriporesis tie iavau'o de uclivos ~ i r  otigeii cie/ic;ito esgi-iiiiiciii 
por el Sr. Jzrez it~struc[or en la ~e.so!itcio~l en crisis -eri la qne etrcnadra 10s hechos que 
cotisidera probados en la causcr-, se et~cuenfra sosret~ida, elz reali(irrr1, en urlu 

$ltrdaore~r[acio~r nlc.ra~irrr~le aparelife. Es que no se observa p!uusible de ucrrerdo a1 
de.sarrollo rle [ales Irechos, que co~z la suscripcio~r del conrralo de jdeicon~iso Grejpark se 

exposici6n del 4 de julio de 2003 en Salon de Conferensias del Colegio Pljblico de Abogados de la Capital 
Federal. 
'' D'ALBORA, Francisco Jose. Op Cit 21. 



1r~tbiet.cr irrtnriurlo lai,at-, hlatrqriear o reciclar biole.7 procetrie~~~tes de lit1 dcli/o -c:l esre casn 
,forrtlos dit~et~ario.c. pr.odrrc/u cle 10s deposifos que lrubriatr efrctlrarlo 10s ahor-ristas en la iiresa 
rlc dit1crt.o qrrc fr~riciorrci rtr In cjrhi/a tiel Batrco 121a>,o, brijo la tirodalidarl del Mqj1o)l:er 
Itr/vnratior~trl Butlk- drl 111odo o cot1 las carac/et~isticas c\-igidas por el ar/iculo 278 del 
Corligo P o ~ a l  -sry~itr Icjj 25.246.  " 
"Dc la pt-treha ohratr/e elr el e,\pedienre sllrgt7 que el r(esti110 que sc daria a 10s bierles qrre .\c 
a/i.ctahutr a1 cotrtr.a/o tl~firleicor~riso ell estlrdio era zrtla rrstit~rcirin parcial de 10s depdsitos 
qrre irohrirrtr <fictuarlo quretles resulturotr perjlrdicados por la tiiesa rle dit~rro riel Ba~rco 
Ma1 ,o. '' 

"A ptrrtit. rle lul e~/rettro. lil 1riprjiesi.s irlv~~sfigrrtiw sustet~tatla por el Sr. Jrre: tie grado cut-cce7 
dc logicitlad, rlario qrie a ella se crrriba tirediante n t ~ a  cot~stt~rrccidt~ at-t$ciosa 1 1  Irna 
itr/etprcttzr-id11 tlcl ripe petial sostrtiiriu ell lrtra jirt~tiatrretr/acid,r solo crpuretrle. E.7 q~re si se 
rrtltiri/c qlli' csc L'IYI ei.fitr perscgrtido eotr el irrsfr~~~ttretrro alrtdido, no es posible sostcrrv~. aqr~i 
111 itlerr t l ~ ,  la~,arlo rlc, t1itrc~r.o pt.ovrvrierr/e tlc I I I I  rlelito, it~grrsatrrlolo ai cir*cui/o Ic>gal, pues~o 
qrre ('1 o/)jc,/i~.o tle rsfc; cotrrrafo cotr.sis/iria etr reitrtegt.ar eye ditro-o -erl parte !. trritr bujo utrrr 
ctrusa jirricia- ( I  10s prcsrrtr/o.s ties~rpo~let~atlo~s por PI  rfelito atltece(let~te." 

"G t111t' t.esrll/a opor?rrtro rcc,or-da, qrle las condrlctas descrip/as erl el ariiculo 278. in(,. 1 ", 
a)  /ietrerr /,or. ,fitrulidatl que el t1itlet.o o ios bier~cs qrre pro\*ietrrr~ dc r r f r  rleli~o o 10s 
.subt-0,yrrtrtc.r i~c l~ /~ t i c i '~ t /  la trpariel~cia de srr tie oripe11 liciro. Cotrsrcrrcrtrret~re~~f~~, so lrota de 
trcgocios riric /it~tlclerr a c~trclrht.ir 11 ocrrltrzr ei origetr d e l i r r i ~ ~ )  rk. 10s tt~i.~trros. dcfiitutra ral t111e 
sc itrcotporetr 01 cir.crri/o ~fitrrltrric~ro cotiro si fireran licifos (Dotrtra, Edgartlo Alberfo. 
Do.rr11o Pet~rrl. Prrr.te E.spe,cial. Tottro Ill, Erl. Rubirl:trl-C~rlzoni, aria 2000, pbgitra 540). " 

prot~erlgut~ cle ~ { t r  rlc~lito, por lo tutrlo el tipo olyetivo rlc In,figrrrtr cot~.ri.cte err rrrrtlsfot~tt~ut-lc,s 
rir~t~rlolc ~ r t i r r  apariorc~ia licittr, irrrlcpetrdiet~tsrret~te tle c~ral/irrt.e c.1 tt~t!torlo ~rtilizr~rlo a1 clfi.cftr 
(~tri.srtro t111101 .~ .  ohr.u t,i~adrr, pbgirrtr 539). " "Pero tro plrcrle ob\~irrrse que srrbjace c2r1 rotlo 
ello, la irletr (lc qlre cl pro\>ec/~o del delito ar~tecetictrte se apiique err irltert!~ propio dc7i 
posecdor i!ei c(itr~2rn. rrtr?ji!o crl el (/tie rlo erlr~~adra srr r~estitlrciotr a quirna  lraht.itrtr sitlo 
desapoderaclos por aqrtrl deli~o. " 
"De esrc, ti~orio es ildgico sostetlet, err cl caso que rsterr~os err presetrciu de I I I I  pr-oceso d e  
/rnrrsfi~r~trruc~iot~ tlc bi~,tres o rie rlirrero qrrc esigc (11 delito ile luvado rle ac/ivo.v. ~~oli~iL;r~rl~~lo.c a 
irifr~otlucir a1 sistetira rcorroririro J ,  jitrar~ciero drl Estado, tiritrdolrs ltrru t~prir~icrrciu licita eti 
j u \ ~ ~ r  cic sirs poscrtiorr.~. Ello, sit1 peuuicio ite que la opct.a/or-ia irrstrur~rei~todrr prrd~c,rcr 
II~~gut. 11 co~r.s/i/~tit. o/t.a ,figrtru legai. C. 21 731 - "G., R. J. J .  otros sila\~utlo de dirlrro" - 

C'NCRIM Y CORREC FED - Sale I1 - 28/12/2004 

Pese a las observaciones conceptuales prcvias. lo concreto es la vigencia de  las leyes y 
reglamentaciones, de  acuerdo a1 analisis excgktico de  la normariva vigente. tal como lo afirma 
el fallo que se  [ranscribe a continuation: 

I.(/ cli.s,no.sicidtr del ;rt.f. 177 iric. I" aparfado a )  ilcl Corligo Peirrrl a to~or-  tle sit r-erlrrcciiitr 
actrial ccifi~r-:/re L ~ I ,  25. 246 ps/a/lljlr: "Seer repr.inrido con prisirjrr tie srir riresc>s n t1.m arit.).v 
el que. trtrs ltr cotrrisi~611 rle 1/11 delilo ejecumdn,oor. orro, rtt el clue t ~ o  l~~rbirre participado: a )  

I-eprirrriilo es prestar colabot-acidtr; se repritire U I I  delilo de pura nctividud y per~twnner~te. 
Co~irierrzn cuarldo rl sujeto a~.tivo brinda col~zboracicir~, contirrlia nrielrtras rlicha 
colaboracidr~ subsisre (lo qlre p w d e  ocurrir por accidtr u ortlisid~~) y no requiere que elfir1 
perseguido (elltsidn o srrstraccior~) sen efectivanrtnrte logrado" (Militello, Sergio A. 
"Et~c~thrir~tietrto y lavado de Ditrero. Refornra a1 Cddigo Petral. Lev 25. 246" - 1.0 Lej, 2000- 
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Desde el punto de vista de la profesion contable, detcctamos la alta viilncrabilidad qile tiene el 
cjcrcicio dc  las actividades de auditor y sindico societario en el context0 nnrmativn de 
prevcnc~on de lavado de dlnero. 

Al ponerse enhsis  en la carga public3 atribuida a1 profcsional. para detectar y analizar 
operaciones sospechosas. prnvcngan o no de ilicitos, sc establccen multiples y costosos 
procedimientos a cumpiimentar, corricndose el eje del fin ul~inio dcl legislador que entcndenios 
es la Iilcha contra 10s flagelos del narcotrifico, la conupcibn. el trafico de annas, de 6 r ~ a 1 i o s  y la 
Lrata de blancas. 

Hemos adve~tido a traves dc  nuestra presencia en las aulas el desconocimiento con el clue 
m i b a n  nuestros alumnos respecto a la problemilica quc 'henios desarrollado en las paginas 
anteriores. Llegamos a la conclusion de que el espacio curricular dc Auditoria, (prerrequisito en 
el ejc curricular del Seminario de Actuacibn Profesional Judicial en las Universidades en las 
que nos desempeiiamos) no dispone del ticmpo nccesario para dcsarrollar el tema en 
profundidad. 

Peor alin, apreciamos que nucstros colcgas, dcsbordados quiza por la rnarafia de resoiuciones - a 
veces ma1 redactadas y siempre profusamente dictadas desde el campo fiscal, laboral, societario 
y aun proCesiuria1 - qur iilodifican diaridmenic su labor, no tiansitan con protindidad cste 
conjunto de normas qi:e lo amenazan seriamente. 

Tampoco se adviertc en la comunidad de ncgocios un conocimiento acabado del problema que 
nos ocupa, Wainstcin ?' Ilego a proponer que "la profesion contablc deberia encarar una gran 
campafia esclarecedora de 10s servicios que brinda y las caracteristicas de 10s misnios: 
suponiendo que probablemente, muchos cntes pequeiios y medianos comenzaran a requerir 
servicios de menor calidad a una auditoria completa, tal como lo son las revisiones iimitadas o 
10s trabajos de  compilacion que se difundirdn en el futiiro cuando se adopten las normas 
intemacionales de auditoria." 

La Federacion Intemacional de Contadores ha emitido una Guia I~iieri~acional sobre Education 
(original de 1991 y revisada en 1996) de la cual surgen los siguientes objetivos para la 
r d i ~ ~ a c i h i i  ji experiencia profcsiona! de 10s contado:es: 

.... "7. El objetivo de la educacion y experiencia profesional debe ser producir 
contadores profesionales competentes, capaces de  hacer una contribution positiva 
durante su vida a la profesion y a la sociedad en la cual trabajan. El mantenimiento de 
la competencia profesional, vistos 10s cambios cada vez mayores que ellos encuentran. 
hace imperative que 10s contadores desarrollen y mantengan una actitud de 
.aprendiendo a aprender'. La experiencia y educacion de 10s contadores profesionales 



debe proveer las bases de conoc~miento. capacidad y valorcb profesiorlales quc le 
pcrmitan contin~lar aprendiendo y adaptindose a 10s cambios a travCs de sus vidas 
profesionales."'J 

Creemos que los colegas nos enconlramos ante este desafio, aunque no solarnenle por la 
problemit~ca que abordarnos en este trabajo. 

Hemos querido aportar una recopilacion dc las nomias inherentes a la rcsponsabilidad 
profesional ell relacion a la regulari~acibri dc aclivos pro\,enientes de actividades ilicif;is, 
enfatizando ias recientemenle saneionadas. 

Citan~os tarr~bicn la opinion dockinaria del renomeno y la de los jueces a travcs de la 
jurispn~dencia, con lo cual corlcluimos en que estamos a t ~ e  uria problemalica no del todo 
consolidada y uue seguiri evolucionando eon el nlismo dinamismo que lo ha hccho hasta el 
prescnte. 

Esta talta de decantacion hace quc el profes~onal vea conipromzrida sa actuacidn ante 1111 

psocedinlienro todab i n  discurido pero con un nlarco sancior~arorio colicreto. 

En estos elementos nos basanlos para proponer que el tema que ha sido objcto de este trahajo .se 
incluya expresarncnte en los contenidos minimos de los programas de Audi~oria para que en las 
citedras de Ejercicio Profesional estemos en cor~diciones dc dcsarrollar actividades tales como el 
analisis de casos, la identilicaci6n de procedimientos que apoyen la tarea de control realizada y 
salvaguarden la re.sponsabilidad profesional. asi como cl anilisis de la jul-isprudencia 
relacionada. 

Encontranios que lo manifestado concuerda con nuestsa posicion de Ilevar a los cursos dc 
Prictica Profesionai el auilisis de las diversas aristas cie csta prohlemritica, quz icquiere: 

a) el reconocirniento de 10s procedirnientos a llevar a cabo para salvaguardar 
e\,entuales ~.esponsahilidades de orden profesional. civil o penal, 

b) el ejercicio de la responsahilidad social, que lo alcanzaria corno sujeto yue dcbe. a 
la cnnlunidad en la que se desarrollo. la fonnacion adquirida. 

Esperamos que nucstros alurnnos. futuros graduados. scan proclives a identilicar no s61o lob 
aspectos ncr~nati\:os de su ejercicio profesional, sirlo tambien su potencial con~ribucion a la 
conformation de una sociedad m i s  justa y responsable en la lucha contra 10s delitos de cualquier 
indo!e, que en e! case tratzdo atafien a aspectns econ6tnicos y sociales. 

'' F E D E K A C I ~ N  [SI'ERNACLONAI. DE CON'I'ADORI'.S. (1991 ) - "Guin i~rler~inciorral sohrc 
cciitcacid~r. Edlrcuricirr PI-evia a In cnl$cacro~r, cvc~lriaciciil de 10 ctpt,rrc~~rcia J conrpclericta pro/esiotral. 
Rcquerinrre~r/os dt, 10s Corrrarlorrs Profr.rio~~alcs ". - Ernisihn original Julio de 1991. revrsada en octubre de 
1996. Publication en espaiiol realizada por la FederaciGn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias 
Economicas. Buenos Aires, Argentina, 1996. 
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Hesumen 

ello, sr ,pu~.te dc /(I tlis!irrcidri erirre "cierrcia~ ~rut l i rulcs " j "cierrcius sociales ", a fir1 clc 
l l l ~ X ~ l ~ i i l ~  t/;ic f lu .  c.tihlc l r i l l ~ l ~ l l ~  d $ ' l ~ k / i ~ ; u  < , Y ~ I / c ~ L ~ !  C1;;i-6~ lZl l l / l f f5 C U : ~ ? ~ U ~ ~ L I . T ,  )' ( / ! I? 

precisnr~~rtrtr  el "scrrtido c,orrrrirr". ~ i r r  ,fiirrtkar~re~rto c r l ~ ~ i r r o ,  atribrive c l  corrcc~pto tli. 
oh;eti?itirrti sdlp ir ltrs pr.irlrerar., EJ posiblr, errcor~trar cpl origeir rlc c.rte cr ror  err el cor~cc~pto 
ccn~rd~rrrco cic "vcrlor", por rrrerlio tkel crinl la Moticr~rir lut i  f i re  petjilarrcio la i t i ~ ~  rle 
o /~ j c i i~ . i dod  cic~rriqiec~ eir r.streclrrr co~rc\-iorr corr 10.7 ilrtercses ecor~d~rriros rle Im br~rgirc~.siu. 
Por el colrtr-ur.io. .si ulgrirr se~rtido rierre todoriu corrri~rrrur l~ohlurrrlo cii.1 objeto tie lu c,ierrcici. 
c'r ti;.cdc la pc r~prc r i va  ho-~rror~r~! icr i  rlel er!.r/ir I i~irrro~ro. to1 corrro Ira .siclo ~le.surrolluclu por 
ci , f i ld~ofo o l r ~ ~ r u ~ r  t l l ~ ~ ~ r i r r  Heitlt,,ygcr. 

Abstract 

/I! !his ;?aj~er the c,,orrrept r;f'sc.icvrr~lic objectir:in. IS arra(vsctl/i-onr a critical poirrt o/'l.iei\.. 
!;I:C~P,COI.C C): ! .  hs ! g ! r ! !~ !  d~fb?;vrce h r ~ f i ~ ~ r c r ~  ~irrtro~ol o~ r r i  .tociuI .scier~c.e is tiis,ugurcieci. Tire 
02,; I S  rc 5 / 1 ~ i i  :hat G I I ~ I ,  "COI: I I I :~ I I  SCIISL" " co/ri'e)~s t l r ~  C O ! I C P ~ /  of oh jcr / iv i /y  to ~ r u t ~ i r a l  
vcic,~icc,, rrltlrnriplr ir loc~X.sfori~rrlario~~. Tlre orrgirr.sjor /Iris rrr~srrirdersrcr~rdi,rg IIIUJ hefo~rrrti ilr 
tlrc ecorrorrric. c.orrcc7p! of' "r.crlrie ". ~ l r i c / i  tlre rrrotlerr~ age has slraped as the idea ofscic,rrtific 
ob/ect ir~it~. c l o . ~ e / ~ ~  corrr~ectc~d 10 r11e ( J C O I I ~ I J I ~ C  irrrer~.>rs OJ tire bourgeoisie. 011 tlrt, otlrei- 
lrur~rl. ir is srill rr~or~th~t~lr i le corrsitierirrg /Ire object of s c i e r r c e ~ o r r ~  rlre penpcnive c!flrirrrrarr 
e.ris/errcc, (13 it ! l t l ~  bcerr tic~ulr wirlr b,i. M. ffeidegger. rlrt! Gc~rrirn~r ph i loropl~er .  

I Profesor T~rular de F~losofia Soclal y Polit~ca de la Facultad de F~losolia y Letras de la U.N.Cuyo y Jefe 
de Trabajos Pract~cos de Fitosofia de la Facullad de Ciencias Econom~cas de la U.N.Cuyo 



En el prescnte trabajo pre~endemos analizar 
critioamentc la nocion de obj!jrli~,idad 
c~inlcif7fic.a. Cornenzaremos primer0 con un 
breve analisis de lo que el sentido comiln 
cn:iende cuando predica dicha nocion respecto 
del discurso cientifico, panicularmente dc un 
tipo especial de cienoias usualmcnte 
denominadas "objetivas" o "exactas" (primer 
apartado). Lucgo abordaremos el problema de 
la gknesis historico-cconomica de tlicha 
nocion con10 discurso propio de la 
modemidad, a fin dc poner de maniiiesto el 
caracter "encubridor" de los intereses de clasc 

latentes en sen~ejante nocion (segundo 
apartado). En ultimo termino, intentaremos 
esbozar, aunque en forma precaria y debil, una 
perspectiva hermentutica desde la que sea 
posible tratar el "objeto" de las ciencias . y 
particularmcnte del Derecho- en t'orn~a 
adecuada a1 r.~islr'r humano (tercer aparlado). 
Lo que buscamos, ante todo. es sefialar un 
I~oriio~z~c. posible para coda investigation 
futura en cl imbito del Derecho, en particular, 
y de las Ilamadas "ciencias sociales" en 
general 

1 .  EXACTITUD, COMPKOBABlLlDAD Y ORJETJVIDAD 

A fin de enrnarcar correctamente la discusiOn en torno a la objetividad de la ciencia, puede ser 
i ~ l i l  repasar brevemente el rnanejo quc el "sentido comi~n" hace de este y de otros dos atributos 
del discurso cientifico (exactitud y comprobabilidad) a fin de realirar una indispensable 
aclaracion de :ermines-. 

Una tie las muchas clasificaciones que es posible formular respecto de las ciencias distingue 
cntre ciencias formale.; y facticas. Se dice que las primeras. entre las que se encuentran la 
niatematica y la Iogica en sus divcrsas ramas, "no remiten a ning~in objeto de ia realidad", sino a 
10s mecanismos formales por medio de 10s cuales comprendemos toda realidad; en tal sentido. el 
"objeto" de tales ciencias son meros "signos vacios" aunque perfectamente inteligibles, (por 
ejemplo 10s principios de identidad, no contl.adiccion, tercero excluido. causalidad, etc.). Las 
ciencias facticas, por el contrario. sc refieren a "hechos", cs decir, ciertas regularidades que 
acontecen en rl n ~ ~ i n d o  ("lo ya dado, ahi afuera" como gustaban decir 10s positivistas del Circulo 
cle C'iena) yuc las ciencias dcbcn csplicar o comprender, segun se trate de hechos tlrrl~lrale.~ o 
sociales respectivarnente --distincion que viene del siglo XIX pero que hoy ticnde a 
dcsaparecer-. En efecto, es corricnte distinguir las ciencias fisico-naturales, tambikn llamadas 
ciencias "duras" o de la na:uraleaa (por ejernpio quimica, biologia, astronomia, paleontologia, 
etc.) de las ciencias sociales, tambien llamadas en otro ticmpo cicncias humanas o del espiritu 
[Dilil~ey] (por e-jernplo sociologia, economia, historia, derecho. etc.). La distincion se basa el! 
nocioncs tales como cxactitud, comprobabiiidad y ubjetividad. que soio cahria predicar 
propian~ente de las ciencias fisico-naturales. Sin embargo en esta matcria reina desde ya hace 
ticnipo un cierto equivoco, product0 Inas bien del sentido corn611 que dc alguna desafortunada 
epistemologia. En efecto, exactitud, comprobabilidad y objetividad son atributos predicables de 
la cicncia en general, y apenas si existe una diferencia que "es cuestion de grado" entre las 
ciencias fisico-naturales y las sociales, como sostiene Roberto Follari. Veamos por que. 

' Seguimos en este punto el muy didactic0 articulo de Roberto FOLLARI: "Sobre elobjeto y el 
surgimiento de las ciencias sociales" en PILARES DE LA 1NVE.TTIGACION /I. Lo episrenroldgico y las 
C I P I I C I ( I S .  Mendora, EDIL'NC; 1998, pags. 15-24. 
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Eleti~errros para rrri a116lisis cririro de la objerrvrdatl crem'/ka 

La exactitud de las ciencias fisico-tiaturales descansa en el pretendido rigor de sus mediciones, 
fnvorecidas por la circunstancia de quc todo liecho "natural" pucde ser observado y repetido en 
las misrnas condiciones del experiment0 inicial, de modo que en el laboratorio. donde todo esta 
controlado. se puede predccir el comportalnicnto de ciertos fenomenos a pa~t i r  del conocimiento 
cle las leycs que lo gobiernan. Semejante modclo de esplicacion ca~~sal-deterministico no seria 
viable en ciencias sociales. puesto que la conducta humana, por la radical contingencia inherente 
a la libertad hurnana. no toleraria el rigido corset de la explicacion causal. y mas bien requeriria 
de un "comprendcr" (interpretar) sus acciotles dotu(ius de .retiti(io. como exigia Dilthey en cl 
ultimo tercio del siglo XIX, por medio de la "experiencia vivida" !Erlebtrrlis). La conducta 
liumann al romper el arco natural del instinto se torna impredeciblc. Pero esta postura olvida dos 
cosas. En primer lugar, ninguna mcdicion pucde ser absolutamente exacta: siempre cs posible 
ajustar el instrumento de medicion o desarrollar otro mas prcciso. de modo que estrictamente 
hablando lo ~inico quc se podria conocer con exactitud es la rtiagnitl~d del error dentro de cuyos 
mirgenes opera toda medicibn. Lo segundo, es que toda mcdicion es en gran mcdida ilna 
"interpretncion" Un racionalista critico como Popper en su Lbgica cle la i!rvestigucioti cie!lti/;ro 
( 1934) rcchazo rotundamente el c n ~ d o  "obscrvativismo" dcl qile hacian gala rnuchos positivistas, 
puesto quc !a mente humana no es ilna simple tuhrrla ras (~ ,  sino niiz bicn una tahirlapic>r~u. llena 
de signos cluc la tradition c~iliural o la inisnla evolucion han trazado sobrc clla, de modo quc la 
ohsel.vacion siempre esta orientada por que Popper Ilan~o e.~pccrativas tedrica.r, fruto muchas 
veces de icorias que fracasadas en sus expectativas se transforman en un "problema". Esto hace 
a los contextos J e  "descuhriniien~o" de la actividad cientifica. en los que no es posible 
observarlo "todo", ni ohservar tampoco por azar, sin tener antes en claro quc; aspecto dc la 
realidad se quicre ohservar. 

En cuanto a la comprobabilidad, esto es. la posibilidad de vet.ificar- sus enunciados por rnedio 
de I2 mperimentacicin o reiteracion del fcncimeno ell cicrtas condiciones previamente 
detem~inadas, las cie~icias ilaturales aventajarian a las sociales -segun el "sentido comun", claro 
esta- en cuanto que i.s~as carccen de tal posibilidad. Ciertos limites eticos de rcspeto a la 
dignidad de la persona humana, co~iquistados dolorosamente tras el horror de Auscliwitz. 
inipedirian ell la mayoria de los casos "experimentarm con seres humanos, gcncrando asi tiri 

cierto relativism0 en la comprobabilidad de las teorias sociales. Consideremos el siguiente 
ejeniplo': si un historiador dcsea erpli(.ar- la Revoluci6n Francesa, dcbe disponer dc informaci6n 
accrca dcl estado dc la sociedad cn ese niomcnto: que sucedia con las clases sociales. con la 
aristocracia, con las Cortcs, con el campesinado y con la naciente burguesia. A su vez, la 
conexion de estos datos con otros de tipo economico tales conlo la cobranza de los impuestos. la 
pt~oducci6n dc aliinentos o el financiamiento de la vida cortesana de Versaillcs configuraran 
ciertos enunciados de condicioncs iniciales (CI ,  C2, C:, ... CL). Si vinculamos estos enurlciados 
con cicrtas leyes ge~ierales: L , ,  L?, L3, . . .  Lk, cuya validez asumimos axiomaticamente (por 
ejernplo: toda vez que escasea el dinero y crccen el hambrc y la cormpcion politics, la sociedad 
se encucntra preparada para una revoluci6n). cs posible entonces brindar una explicacion de la 
Revolution Francesa, mcdiante un e.rpla!zatidri~~~ semejante a kste: "antes y despues de la 
Kevolucion Francesa se vivieron grandes periodos de hambre puesto que el aprovisionamiento 
dc alimentos era del'citario debido a la irresponsabilidad de la arisiocracia corrupta que habia 
dilapidado el dinero de los irnpuestos; esto provoco el levantamiento del pueblo y la caida dei 
Regimen". Sin embargo. el punto crucial estaria dado por la comprobabilidad de las leyes 
empleadas. Si semejantes leyes deben demostrarse experimentalmente, el cientifico social 
deberia provocar otra revolution semejante a fin de verificar sus enunciados (lo cual es casi 
imposible y ademas no seria etico, obviamente), o bien esperar pacientenlente la reproduccion 

Tornado de KLIMOVSKY, Ci. -HIDALGO, C. LA IIYEXPLICABLE SOCIEDAD. Cttesriotles de 
episrerrrologiiz (Ic las cretrcras sociales. Bucnos Aires. A-Z Edltora, 1998, prig. 33. 



de aquellas condiciones iniciales que pcmiitirian la contrastacion de sus leyes (cosa que quizis 
tenga la suerte de  cotejar alguna que otra vez en ei curso de  su efiniera vida). Sin embargo, 
semejante postura olcida tambien que la c~otrrprobucidr~ en las ciencias fisico-naturales es a su 
vez relativa. En efccto, el niismo Popper sostuvo que millones y millones de  confirniaciones no 
vuelven nlas verdadera una teoria, puesto que sicrnpre cs posible quc aparczca un solo hecho que 
desmienta la teoris'. En estc sentido. la historia de la ciencia es un muestrario de  teorias 
cie~itificas que resistieron durante mucho tiempo todo tipo dc crnbatcs hasta que un simple hecho 
derrumbo de golpe sus postuladus'. Esto reflejaba, segun Popper, una cierta asimctria logica 
cntre jitlsrrcicitl y i~c~r-~/;rc~c.ici~r, y toda ieoria, aunque est6 confirmada de momento, encierra lln 
"mandsto de falsacion". puestc que cuanio antes se descubia un error n i s  rapido se a\,anzara en 
esa "busqueda sin temiino'"' clue constituye la tareu dcl cientitico. De r~iodo quz a lo sumo el 
cientifico natural tanto corno el social llegarin solo a coniprobaciones parciales, de  cortc 
probabilistico. 

Finalmente el sentido comun atribuye a las ciencias fisico-naturales objetividad, a 13 vez que sc 
la niega a las ciencias sociales, tanto pol el lado dcl "objeto" propio de  tales ciencias. cuanto por 
el lado dcl consenso quc las respectivas comunidades dc cientifTcos suelcn alcanzar. En estc 
sentido, Thomas Kuhn demostro en La ertrrrctir1.a (le 1a.r I-evolircior~~s crrtrr~icac que aun en cl 
scno de la co~nunidad de cie~itificos "naturales" se utilizan puntos de vista teoricos disimiles. 
que la rrlayoria de  las veces no se advierten porque se usan en forma sucesiva y no simultanea. 
Es cllebrc en este sentido el ejempio del "flogisto" en la quilnica anterior a ~avoiss jer ' .  Dc 
mod0 que bien podemos afimlar que en las ciencias fisico-naturales existen ( iy a veces co- 
existen!) i~iterpt,eraciorles ultcrrlntivas tie irrl trlist~~o Iic~cho. 

En cuanto a la na!uraleza del "objcto" dc  Ias ciencias naturales, la  cuestion es un tanto mas 
co~npleja. aunque encierra de igunl nlodo una cierta "ilusion tmscendental" -cn el sentido 
kantiano de la expl.esi6n-. En un texto clasico, titulado "La constnlccion del objeto"" Pierre 
Bourdieu sostiene --citando a Ferdinand de Saussure- que "es el plrrrro cie \*istcr (el que) men el 
objero ", es  decir, una ciencia no puede cietinirse por un "sector de lo real" que le corresponcla 
conlo jxopio. E:iirac:ando un ceiebre pasaje de Marx. agrcga que 

"...el todo, lo1 cotno apatrce eti la ttietl~e. cot110 [OLIO (iel pe~rsa)~rl~tlto.  C O I I I O  1111 

corlcrrfo d ~ l  perrsar~rreri~o, es rrri pr.oducro lie ILI  nrerlte qrre pierlsa y que sc apropia 
del rrr~l~ltio del L ~ I I I C O  rrlodo posible, t~zotio que dlfiertl dr  la apropiacion do ese 

Recuerdese su celebre rjernplo de los cisncs blancos: la observacihn de cientos y cienlos de cisnes 
blancos no nos aseguran,que alguna vez no pueda aparecer un cisne negro. 
' En cstc sentido basro que Galileo observara a traves del telescopio ios crciieres de la iuna para echar por 
tielm ia teoria aristotelica de 13s esferas celrstes -no afectadas por ningun otro cambio mas que c l  de 
rrasiacibtl, segun lo explicaba en numercsos !ratados-, si hien es clerto que esta teoria de las rsferas 
dificilrnente hubieae sido admitida hoy como un3 teoria cicntifica, a1 no poder extraerse de ella cierto 
inumcro dc consecuencias susceptibles de control factico. 
" Asi se llamo una de sus ult~mas obras. publicada en 1974. 
' LOS quirnicos sosienian que el aire estaba constituido por un elenlento rnuy versatil que denorninaban 
"flogisto" y que les permitia cxplicar eornportamie~ltos tales corno la rarefaccion, conlbust16n y 
condensacion, entre otros. Pero no se ponian de acuerdo en torno a la naturaleza de este elernento ni a sus 
propiedades. Lavoissier revoluriono la quimica al introducir corno h~potesis, que luego corroboro, la 
cornposicion heterogenea del aire, es decir, la presencia no de uno sino de varios elementos que explicarian 
tales fen6rnenos. 
' Vease BOURDIEU, Pierre (et alii). EL OFICIO DE SOCIOLOGO. Preslrprresros episten1016gicos. 
Buenos Aires, Siglo XXI, 1994, pags. 51 y ss. 



rr~urrcio erl el ar.ie, Iu rriigiorr, el espirilii prictic70. El siq'eto real trraiilietie, at~fe.s 
COl?lO f/e.S,tll/k Sil ( i i i f ~ l l ~ l ) l i ~ f i l ~ ~ ~  c/e /:I oiel!Ir ... "" 

Si las cienci'as fisicas perniitcn a veces La division en sub-unidadcs determinadas, corno la 
geogratia o la oceanografia, por la yuxtaposicion de diversas disciplinas referidas a un rnisrno 
sector dc lo real, esto solarnentc- sc hace con tines praglnaticos: "la ilr~.c~s/igctcir~ri cierliifjca sc 

orgrrr~i:ti ~ I L J  Iiechv c;rr tor-rlo tle objeto.~ co11strriido.c qrre rro ~ic,rler; rrntia crr c,orr~liri corz urlrir~llti.~ 
iirridades deliriritutlas  or. Iir pcr.cppcicirr irrgerltia " (Bourdieu, p. 52). La mptura con el sentido 
coniun era un principio cpisternolng~co claramentc ya defendido por 10s padres de la sociologia 
cicntitica. Max Webcr dccia en cste scntido que "rio lirs corzcsinrrcs c<de heclzu)j er1tr.c cicosas)) 
sitlo 1n.c. to~~criorlev concep t tgk  cr~l tr~ pt.obIenlas e~iriri Y I I  la hnxc (Ic, 1~ Iclbor c/c, /ti.\ r/i~cncsa.c. 
rier~c.ia.<.""', y ya en relacion a las "ciencias sociales", dc un rnodo mas explicito afirniaba que 

"r~irrgii~i arra1i.c.i~ r,it,rii$co ~objciivou de 1'1 virla crilrrrrnl o  lo (/lie il~rizcis es rirtis 
r.estrirrpido, pc.r'o cot1 srglir.itltrcl tro .sigtiific.a or tsolcia  o/rn c~ostr pcrra rlircstr.oc 
firlrs- dc lox (~fi.rrdriloros .sor~inles)) r7s ~ri(/c~~~err[lir~rrt~~ clc prit~los dc ~~ i . s t i~  cspc~ciules 
J,  ctrrr~ilat~'ralt,s),, dc ~~ciit~r.rIt~ i:or1 10:s (.ziole.s i s ~ o s  -eypr.c.sa o iiiciicirtrerlir, tie 
rr~ur~c~r~ci cor~sc~it,ri~i~ o i ~ i c ~ ~ ( j ~ l s ~ ~ ~ ~ ~ 1 f ~ -  S O I I  s e l e c ~ r ~ i o r ~ n ~ i ~ . ~ ,  ~ir~rr/rzt:(lo.v j* or-cgarrizrr~l~?.\ 
corrlo ol!jcio dc~ irr~~e.stigacidrr ... " (M.  Weber, p. 6 l ) 

En relacion a otro clasico de la sociologia, Bourdieu 110s dice quc en cl mandato de Diirkheim. 
" I~cr ! ,  qrw (,or~-\irio.crr lo.\. lrec~1ro.c tocialc~s c,orrlo cosr~s " el acento tstaba puesto en el "conio". ya 
que el scgundo prcCacio de /.as r.c.~/as elel tititodo soc,io/dgico decia claramente que sc trataba dc 
precisar una'act'ifud m c ~ ~ t a l  y no de asignar al objcto un srarlrs ontologico. 'io debe olvidarse que 
para Durktieirn 10s "hcchos socialcs" no eran fenorncnos orginicos corno tanipoco hechos 
psiquicos d e  10s individuos singulares; mas bien estaban dclcrminados c impucstos a 10s 
i~idividiii,i, jmr ""Lvre los ac:os quc :!lo:; cyeiar, ser h:to .;rccisimen!e dc su !ihrc alhrdrin. a 
causa dc las "esttuct~lras socialcs" (clascs. grupos; instituciones), por medio dc una scrie de 
anciones y rcsistei~cias a la conducta individual (si hien es cierto quc pucde rcprochirscle el 
haher pretendido de la sociologia una explicaci6n causal-detcmiirtistica de tales hechos). 

En dcfinitiva, y volviendo a Bourdieu. si esta aparcnte tautologia por la cual decimos que "la 
cicricia se construye construycndo su objcto" no se imponc por su sola evidencia, es 
precishcnte  porque "r!nria rrrc oyor l~~  rr~us a lrrs el~id~trcins &I st.rliido cor~ziirr q r c 7  / ( I  dfirerrcirr 
clrltr.c ol?jeto ( ( I . C ~ L I / ~ ~ .  pr.(~co~~str.~iirio POI. In po-cqcidrr, j. objeio c~ic~rriijico, cor~ro cisierilcr cic 
r.eluc.iorlc~s tJ.~prcsartrorrr cor~~frtiirio " (Bourdieu, p. 5 2  j. 

Con lo dicho baste pol. ahora para comprender las dificultades quc el tcrna de la objc~ividad 
cien~iiica encierra en si niismo, y la neccsidad de aclarar tntonces en q i ~ e  scntido podcmos 
hablar con todo propiedad de una "vcrdad objctiva" en cicncia. Analizarernos entonces este telna 
crucial a la luz de ulla Posdofa agrcgada en el aiio I994 por Juan Sarnaja a su obra 
i o  j. Ai'ci"t/~liig~ci, titulada ju:;:arnentc I'Er.r(nd ohjeii~,a J, lrer.r!lerr~;illicu'!. 

%I pasajc pcrtcnece a MARX, Karl. ~~er~~~lltor/l,rlda~~lc~~~luie.r puru k~ oilica clc lu rrorrntrriu cupiinli.s/a, 
vol. I .  Buenos~il-cs, Siglo XXI, 197 I ,  pag. 22. 
I I 1  WEBER, Max. D~suyos sobre rtretorlologia socioldgica. Buenos Aires, Amorrortu. 1988, pig. 57 (el 
subl-ayado cs de U'eber) 
" Veasr SAMAJA, Juan. EPISTEMOLOG~A Y ~ I E T O D O L O G ~ A .  Ele))~errtos part> rrrra teoriu rle 111 

i~rvestigacicirr rierrrifica. Buenos Aires, EUDERA, '1994. pags. 361-392. 



2. CIENCIA, OBJETIVIDAD Y MODERIC'IDAD 

Es posiblc que lo explicado en el punto anterior tenga su origcn en el nuevo "criterio de verdad" 
inaugurado por la ciencia modema, entendiendo por la1 aquella que tuvo a Galileo, Hobbes, 
Descartes y Bacon, entre otros, como fundadoies. Tal como dice Juan Sarnaja, la modemidad 
circunscribio la vcrdad cientifica a la "ver~ljicuhilidud de slrs erruticiar'os eti relucidtl dirrctu cot1 
ios objetos tilistilos de lu evp-prriolcia Itrrtuiltru" (Samaja, p. 363). Esto significo dejar atras el 
"criterio de autoridad" de la ciencia antigua fundado en alguna "Subjc~ividad privilegiada" (el 
Maestro, el Filosofo. el Profeta o el Principe). para otorgarle autoridad solamente a la 
experiencia personal y directa de cada sujeto respecto de aquello que es visto como mediador 
entre todos 10s sujetos posibles: el objeto. Este objeto -0 los "objetos cientificos" en general- 
comenzaron a ser vistos como objetos "de un unico y mismo rnundo", en palabras de Ilusserl, 
conligurados a partir de un pensamiento metodico capaz dc elirninar la inccrtidumbre gencrada 
por las subjelividades cn conflicto. El problcnia del rnetodo cientifico paso a ser uno de 10s 
intcreses centrales de la filosofia niodcrna, y aun cuando el genio filosofico de Kant no hiciera 
del lnetodo cicntifico Lln tema explicit0 de su pensamiento, es obvio que la cuestion fundamental 
de "yllc; poi/c.trlos cotiocet." constituye el hilo conductor de la primera de sus tres Criticas, lo 
cual supone el esfuerzo de asentar el conocimiento humano sobre bases detinitivamente estables 
y objetivas". Sin embargo, el nuevo pensamiento metodico que se conligura en la modernidad 
co~nprendc diversas diinensioncs. desde el crudo enipirismo de Locke y Hun~e  hasta el 
histo:icismo mctodologico de Vico y Hegel. Pero lo intcresante aqui es que las distintas 
versioncs metodologicas de la modernidad apelan a una misma nocion de "objctividad" conio a 
su fundamento ultimo y garantia final de SLIS resultados. Incluso 10s proyectos politicos tan 
dispares q:le han tenido lugar en la modernidad reconocen como punto de partida metodologico 
en comun la "objeti\idad cientifica". iPuede existir efectivamente algo en comun entrc el 
proyecto liberal qiie reconoce en Locke su inentor y el proyecto corporativista y fascista que 
reconoce en el historicismo de Giarnbattista Vico el suyo. por ejemplo'? Ciertamente lo hay si 
adoptamos una perspectiva arnplia para entender la rnodernidad misma, como lo hace Jacques 
Bidet en su Teorirr r i ~  la hforlertlidarl. 

Segun este autor" 10s diversos rnodelos de sociedades desarrolladas en la modemidad son 
expresiones unilaterales de algunas de las tres dimensiones constit~~tivas de la "estructura 
filndante" de la modemidad: el cor~trr~to, supremo modelo de toda relacion social: Estas tres 
ciirnensioncs del contrato: la interindividualidad, la centricidad y la asociatividad, permiten 
conlprender 10s lazos fundarnentales que existen entre doctrinas tan aparentemente distantes 
e n m  si como el liberalism0 y el socialismo. E,n efecto, las tres dirnensiones del contrato son 
inseparables, aun cuando en algun tipo societario de 10s recien mencionados se priorice alguna 
de ellas en relacion a las demas. Los conlratos celebrados entre individuos requieren 
necesariamente la "contractualidad central del Estado" como garantia de su cumplimiento (10s 
pactos que no descansan en la espada no son verdaderos pactos, al decir de Hobbes)? y tienden 
en niayor o rnenor rnedida a desarrollar la asociatividad ba~jo el control central del Estado o del 
libre juego de 10s individuos. Pero en el fondo. la idea niisma de contrato reposa sobre una 
irnagen muy concreta de "objetivldadw: la que se expresa en las practicas mensurativas que se 
elliplean en 10s intercambias comerciales. Los objetos dc tales pricticas "se niiden, se pcsan, 

I' Recuerdese la celebre frase del Prologo a la primera edicion dc la Cririca de la Razdrr Pura en que Kant 
manifiesta su proposito de terrnina: con la Mctatisica antigua corno "teatro de intcrminables disputas". 
" Jacques Bidet cs Profesor dc la Univcrsidad de Paris X en la catedra de Filosotia y Teoria Social, 
Director de la Revista Acttrel Marx. CKRS-PUF, y Presidente del Congres Marx International (Paris). 
Algunas de sus obras son: Quefuire du Capiral?, Klincksieck, 1985, 2" edition, PUF, 2000; Tlworie de la 
trrodertlite PUF, 1990; John Rawls et la ~heorie de la jrrstice, Paris, PUF, 1995; y Dicriot~naire Mar.r 
Cot~terrrporairr (en colah.con Eustache Kouvelakis). PUF, 2001. 



.Ele~rte/r~os para 1 0 1  a~ralrsi~ cri~ico tic la ohjeiivttiati cirr~i!fic,tr 

se promedian. se ohtienen tasas y se calculan interescs de ellos, s c  acumulan", ctc. En este 
sentido cs claro que con el surgimiento dc  la modcrnidad se file acentuando cada vez mas cl 
"valor de carnbio" de los objetos por sobrc su "valor de uso", a punto tal que el fiindador dc  la 
econornia clasica, Adam Smith, descarto ya cn el siglo XVIII el "valor de uso" dc las mercancias 
por considcrarlo sirnplemente incalculable, es decir. imposible de  medir. Los economistas 
lla~nados con cierto dcsprccio "escolasticos" por la Escuela Escoccsa distinguian todavia en 10s 
siglos XVI y XVII numcrosos factores "subjetivos" en la detcrnminacion del "prec~o justo" dc las 
rnercancias, como scr la C O I I I I I I L ~ I ~ ~ S  u(,siitrrt~tio (0 sea, la estimation cornun de 10s sujetos que 
intervenian cn el mcrcado). la rauitus jo escasez, que influia en el sentimiento de superioridad 
provenierltr d e  la posesiun dc cosas raras o cxtravagantes), la 17ecessitas (determinada por la 
urgcncia c intensidad con que ulla carcncia debia ser satisfecha), y la ir~ilitri.~, fundamentalmcnte 
(es  dccir. la aptitud dc la cosa quc la hacia apta para satisfacer ciertas necesidades). Pero tal 
conlo lo expresara Adam Smith en ei Capitulo 5 del Libro Primero de  La Riy~leza ile las 
Nariotles. toda esta larg;~ historia dcl "valor subjetivo" -que tuvo sus origenes en los anilisis 
efectuados por Aristoteles ell el Libro Primero de su Poliiiru- no constituyo mas que una 
discusidri "leologica" y rnoralista acerca dcl j~isto prerio, sin importancia alguna para la "nueva 
cicncia" de la cconomia gsstada cn In tnodcmidad". Esta "pennuta de intcrcses" explica, pues, 
cl origcn econrjmico dc la idca niodcrna de "ohjetividad". 

" . . .La er.ali~c~c~idt~ ile carititiudcs (ttreriiclrrs ell setliido resiritigidu) oclipd usi cl 
ce1111.0 tle 1c1 c7sc.c>rla tJrl lu c~ot!Jigut.acidtl de la itlca de I11 cictitificiduii. Medir- 
c u ~ ~ t l ' i k ~ t I ~ ' ~  ,file el t.esirltnc/o de uti de.splazat~~ietrto de lirs ott.a.s trociotles dc 
objeti~.idrirl (cott!o. c~r~c~li~aciot~ de clralidudcs J.  dc ~ U L I I ~ Z S ; )  J' C O I I C I ~ J . ( I  
I-ept.esetliutldo la esetlcia ttristl~a de lu nociot~ cle ctobjctividati)). El ttlorlelo 
.sirpt.ett~o tie ttletlicidt~fir~, sit1 drida, el dir~ero ... " (Samaja, p. 366) 

Habria que dernosrrar cicrtarnente como y por que se produjo este transvasamlento dc  ia nocion 
dc  "obje~ividad" propia dc  la ciencia economica a toda ciencia en general, maxime si se tiene en 
cucnta quc la fisica moderna sc consolido como tal y a partir de dicha nocion descripta .v~cp~,tr 
mrrcho antes de que la ciencia econornica hiciera lo propio. En rcalidad, si adoptamos I;[ 
perspcctiva epistcmologica dc Marx, no se trata d c  averiguar que cicncia ie presto a cual orra su 
nocion dc "objetividad", sino de  cornprender mas bien que la ciencia rnodema en general, corno 
expresibn de  la conciencia de una clasc social al seno de un mod0 historico de produccion 
concrcto -el capitalisrno- respondr a las relaciones de produccion que 10s hombres comenzaron 
a cstahlecer entrc si a partir de  la desintegracion del rnodo de  producciun feudal. De cste nlodo 
las "relaciones contractuales" en el sentido antes descripto y situadas en la base economica d e  la 
socicdad capitalista explicarlan !a formation dc  una conciencia social --situada en la 
supercstructura- cn que la quc cs logico encontrar la nociori de "objetividad" de la que venimos 
habrando. 

En un celebre pasaje del "Prologo" a !a Co!!!ribricici~~ u la Crltici! de  Irr Er.ounitrin fnpiic11i.vfn. 
Marx decia: 

'. . . En 1i1 prodirrcicitl social rle s~r  vida, i o s  t'iot,rbt.e.\ c.otiir-OPII cictertiiitiuikr.~ 
relnciotres tzeccstirius c irldepetldier~tes de sir volirrrtad, relaciorl~s de prod~rc.ciritl. 
qlte corrc~spo~ide~~ a lrilu rieiet-trrirratiu fuse tie ticsat-1-0110 CIL, sus jreri~.s 
producti\~as ttrutcrioles. El corljrrtlto de estris rt~lariotres de prod~rrciritr ,fot.t)rr~ lcr 

I' Vease nusstro articulo '.Algunas reflexionss filosoficas en torno al rnarginalisrno. William Jevons" 
publicado en Revism de la Facitltad de Cielrcias Ecotrdr?~icas (Universidad Nacional de Cuyo), Mcndoza, 
aRo L, no 117-1 18. ene.-dic. 1998, pags. 201 a 217. especialmente pags. 212 y ss. Alli analizamos con algo 
nias de prohndidad algunas de las causas que influyeron en el abandon0 dcl "valor subjetivo" a favor del 
"valor objetivo" en el tratamiento de las mercancias de los economistas clrisicos. 



estructura rcor~dt)lica de la sociedad, la base real sob1.e la que sr leva~zta la 
sltperestructura jrrridica y polirica y a la que cot-resporldtltr de~er~riit~tidcicrs,~rir~~~a.s 
de coirc,ietlr,iu social. El ttloclo de procluct:iri~z de lu l idu tlraro-icrl cotrdicio~ta 6.1 
proceso de la vitla sociul, politico ,v rspiritlrul ell geti~v.al. No cs la coticierrcia dcl 
llottlhrr lo q ~ t c  dctcrarina su ser, sitio, por el cot~irario, el so- social r s  lo clrtc 
detet.ttlitt~ sit ro17ci~t7rja... A1 canlbiat* la base rc~o~rd~~l ica,  se revolrccio~lu, mris o 
ttrr~los rupidattre~~tc. toda I N  itlnletrs(r ~ ~ p e t ~ s t ~ ~ ~ r c t r r ~ ~ a  erigida sobre ella ... "" 

La ciencia moderna entonces, como expresicin de la conciencia social de la burguesia naciente, 
sc liabria configurado a pal-tir de una nocion dc objctividad quc hunde sus raices en la la5 
relaciones economicas o de produccion surgidar al aniparo de las fonnas juridicas contractuales. 
Esto permitiria extracr la siguiente concluaion: segun cl punto de vista de Marx, asi como la 
fonna juridica del intercambio encubrc las relaciones reales de explotacion a1 seno dc un 
detemiinado modo historico de produccion, del mismo modo la nocion modema de objetividad 
cientitica encubrina la subjetividad arbit~aria y dcspotica de 10s quc ejercen el podcr al seno de 
una comunidad cientifca historicamcnte detc~minada. 

La pregunta logica que este argunicnto susc~ta  es si qucda algo cn pie de la vieja idea de vcrdad: 
adat7rlriiltio brtc1lc~ctrr.s i.1 rei -dcfendida incluso por el propio Kanl (cumo ticidegger puso de 
manifiesto en el paragrafo 43 de Ser 1; Tie111po)- pues nos enfrenta~nos a una vcrdadera aporia: o 
bien sostenernos ingenuaniente la "sustancialidad" del objeto cientifico, ignorando la critica de 
Marx y 10s aportes metodologicos de Durkheim, Weber, Bourdieu y muchos otros sociologos 
que no hemos citado aqui per0 que de manera casi unanime presentan el objeto como una 
"constn~ccion social", o bien extraemos las co~isecuencias implicitas en la critica de Marx y 
adniitimos la "dictadura" de la subjetividad. cosa que parece habcr hecho la llamada 
pos~tloelertlidad, pues como dice Samaja 

"la objetivielad es etl/,.etrtada ~nbsol~rtrrttletrte, sit/ rrtntices, co11 la subjetiviclacl. 
pt.opotricvrdo L ~ I I Q  relacioll de it~cot~ipatihilidcrrl cul*a .sr~peraciotl es i~trpo.siblc. Las 
po.sicio~~es extreltlas de la pos~trodert~iclcztl porretl de 111 oposiridn absoluta ctltre el 
Srqc'to J' el Objeto ), drl irrt,duc.til)lr cut.2ctt.t- sutijjjetivo dei praceso 
cogr~osciti~~o ... " (Samaja, p. 366) 

Sin embargo en las lineas que siguen trataremos de mostrar que es posible abordar la relacion 
cntre el sujeto y el objeto desde una perspectiva hermenkutica integradora y a la vez superadora 
de ambos polos dc la relacion. Desde esta perspectiva, nuestra "mirada" en torno a la nocion de 
objetividad cientifca partira de una postu1.a que se  aparta sensiblemcnte de la ciitica esbozada 
hasta aqui. Nos seniremos para ello de la hermeneutics existenciaria desplegada por Martin 
Heidegger en' las lecciones impartidas en el semestre de verano de 1923 bajo el titulo de 
"O~ltologia. Ffc~n~rr?t~blrticu rlc la fucticirlnd"'". Puede ciertamente parecer extrafio este giro en la 
mirada desde !a critica rnarxista a la hemiencutica heideggcriana. Sin embargo, hay Lln punto de 
encucntro entre ambos fi!osofos que, aunque sea "dc pasada", conviene recordar. Tanto Marx 
como Heideggcr ponen bajo "sospecha" un aspect0 ccntral de la modernidad: la conciencia 
corn0 sujeto, y partiendo de un analisis historico dc la tradicion occidental procuran poner de 

I '  MARX, Karl - ENGELS, Fr~edr~ch Obras escogrdus. bol I Mosci, Ed~c~ones en Lengua5 Extranjeras, 
1955,pag 373 
I h HFIDEGGER, M Otrtologia Hernle~teut~ca de la factrcrdud (trad de Ja~me Asplunza) Madr~d, Al~anza, 
1999 
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n~anifiesto, cada uno a su rnodo, las condiciones a partir tie las cuales el pensanliento r ~ ~ o d r r n o  
se estructuro con10 ur, "ser para la conciencia"". Hannah Arendt ha dicho de  Mam: 

"Err Mc~r.r, cotno err el ruso de otro.~ gr~ur~cies airtores tic1 iil/r~rro siglo, urt espit-iric 
ilesu/iurr~e. p t~rut lh~ic~  J .  uparerrte~t~e~r:c jrrglreron oc~rltir la pc.~pl<iidad de tet1c.r 
qrre tratar co~rJott i~~~e/tos tirrevos el1 los rhr~nitros de irtru vicyu rr.ndiciorr delpr~isai~ 
.fireru rle clrybs esqurtrrus cot~ct~pt~rriles ili~lji~irr perrsar- pnrcciu err 111odo algu~to 
posible. Es corr~o si iltar;r. /lo 111~110s ylre Kierkcgaavrl J Nietzsche, huhiese irurado 
de pe~rsrrr cotrtro In t/.nd~cid/r a1 pat. yirr u.ra/tt/o s1r.s t~ri~r~rus lrer-ru~~rie~~tits 
co~rcepirroles.. . '"' 

Otro tanto ocurre en el pensamiento de Ifeidcgger, como puede verse en s u i  n~ultiples esfuerros 
por superar la tradicicin del pensar rnetalisico occidental. La gran diferencia entre arnhos 
pensadores radica quizis en el sol x ignado a1 pensar mismo. Para Uarx el pensar dehe ceder su 
lugar a la p/.r/.ri,s. porque "lo.s,/ild.sc,fi,s 110 lrarr Irc~clro /r~c i . v  rlue ~ I I / ~ I ~ I I ~ ~ I ~ -  tle divcrsos 11iodo.c c.1 
~r~urrtlo, pr/.o'dc lo qzrc sr tr~~ici cs ile ttn~rsfbr~ricrt-lo", como reza la onccava tesis sobre 
Feuerbach. Para IIcidegger, en carnhio, st. trata d e  recuperar ei verdadcro sentido del prnsar tal 
conlo le Sue dado a1 Iio~nbrc antes dc qile hiiiem su i n ~ r c s o  en Occideiite la hletafisica por ohra 
de Platon. El pensar autkntioo es preoisanlente Iier~~rie~rt;rreitr (interprctar), cuyo significado 
originario cluicrc decir: "detct.trrit~udrr utridtrrl c'lr lu reoliztrcrotr del hermeneuein (tlel 
co~tiu~ricat~, es decit.. Jei interpretas qlre I ln~a a1 e/tcrrrirti.o. ~.isici/r, i~~nnejo ); coi/ccp!o de la 
facticidad" ( I  lcidegger. O/~~ologia.  p. 33j. La apuesta de Heidepger es  por el pel~sar misnio y 
supone un hacer ftente a sus exigencias fundanientales. Solo asi es posible superar la aporia a 
que mas arriba hacian~os alusi6n. 

En L i t i  pasiijc dcsrinado a clariiica: algunos de  10s ~ n i s  con-ientes nialentendiitos en quc !as 
diversas cpistemologias suelen incurrir, Hcidegger sostienc quc 

"Lo pr.i/trer.o qrre lrtgz yircj evitur rs el e s y u n ~ ~ u  de (lire htij, sujetos !, objetos. 
COII(.,~PI:~ICI J. .seI.; rle qrre PI ser es objrto del cor~ocirrric~n~o: ylre el ser ~:e~-ciarlero es 
01 cer rle 111 rrnt~rmlezrt: que la i'o~icirr~ciu es el NJ.O prerzso)) ... el centvo de 10s 
rrctos. In pc,rsotra: qzre 10s y e s  (persorrus) tiet~e~l fi.erlrc> n si lo ente, objeros, cosas 
rle la ~ra/rrrulezu, c o ~ a . ~  LIP ~~NIoI . ,  hier1e.s. Ell fill. qlre la t.c~lircii/~ e~rrre slrjero J' 

ohjclo cs lo qire / I ( (  de ~/ele~.~/ri/ra~. .I' qlre (/(' e//o sc /lo c/e oclipar /u tcoria del 
c~or~ocirrric~rrro. En esre terr(>~~o de czre~tiotres xe 11alla11 torlas Ins posibilidades que 
1rrra J,  otr-ri L.ez \,io1e n errsuyarse, rlarrrlo lugur u ir~tc~r~rrrirrahles disc~rsiorres, zorci 
rrt1.c o11.a: clue si el o/?irto tl~yeride </el sztjriu, o st el s~ytirri deI objeto, o ~~/tlbci.\, t;l 
rrr~n (lr.1 otrn. A.-.TI~ h a h r ~  prcvio clc rarilcter cotist~~zrcti~~o, riif?ril~nett/~ e.rtirpnble 

,ficricrm (xc~:i:~/it-~)). A'fi cnbe ri~od!~icocio~; n1gu:ru tie1 csyrienrtr qnc /:errr:its 
sosluj~ar- slr i ~ ~ u & c ~ ~ u c i d t ~ .  El esqlrerirtr nrisirlo se ltu ido cot!figir,a/rdo etr In 
Iiistorin de la rtoaclicici/z ( I  puvtir rle cutls~/~~rctos de sirs elementos, s~qeto .v objeto. 

I' Vease en este sent~do el agudo analisis de la cjencia ~noderna entendida como "Empresa" en La hpoca de 
/a ir~ragetr del rrrrrr~do, in HEIUEGGER, M. Carrrirros de Bosque (Holz~;ege), Madrid, Alianza, 1996. 
I n  AREKDT, Hannah. Bctil,eerr Pas/ arrtf F~rture. New York, Penguin Books, 1993, pig. 25 (la traduccion 
es nuestn). 



corrstr-~1cio.s erl prir~cipio aislaikis qire luego erz cads caso se han contplcesfo de 
11rza 11 otra n!r~rlera. .. " (ttcideggcr. Oizfologia, p, 105) 

Esta primera advcrtcncia de Heidcggcr en torno a1 funcsto csquema epistemologico del sujeto- 
ob-jeto se encuadra dcntro dc un paragrafo dc la obra que estamos comentando titulado 
"Malentcndidos". Curiosamentc Heidegger pone de manifiesto alli las razones "economicas" 
que explican cste csquema: se trata de un ardid ingenioso de que disponen la ciencia y 
especialnlente la filosofia para "prescrvar su esistencia". En efecto, "el novenfa por cierlto de Iri 
liter.at~r,-a j'ilosofica sc ocupa de hacrr qur esfos problerizus ri1 su tergivei-sacior~ izo 
cle.saprrr~ezcar1, corrrp1irdi1doio.s .sierrzprc rie n1rel.o i11d.s j. rriris. Esa litemtura e.s la que doiitina el 
rzegocio; nl rllrl Jr ve J je rrlirie el progre.so 1. Icr p~,ji l tza de la cieilcia " (On!c!ogia, p. 106). 
Como puede verse, un "filosofo de la mctafisica" como Heidcgger tampoco duda a1 momento de 
sefialar 10s intereses economicos que se encuentran por debajo del csquerna sujeto-objeto: dque 
otro artificio mas rentable para la literah~ra filosofica puede haber que estc "negocio" de las 
interrninables discusiones en torno a una cuestion en si misma insoluble'? Bastaria echar una 
mirada al inconmensurable material publicado en tomo a este topico para constatar la vigencia 
del "negocio". Pero nlis sorprcndcntc air? es el segundo de 10s "malentendidos" que denuncia en 
materia de teorias del conocimiento. Se trata de la pretendida imparcialidad quc el sentido 
comi~n atribuyc a la objetividad cientifiia en cuanto ausencia o carencia de prejuicios o. conlo c1 
mismo lo denomina. "la pr.eterrsidir rlo 101 obscr~rlr c,yeil!o rie perspectiva ". 

"Este seg~uzrio p~.c~rricio es, si cube. irrus ,firresto para la irrve.stigacidiz que el 
ailtrr-ior, por C L I ~ I I I ~ O  elcva la falto de critic-a a pr-ii~cipio, hacie'rldola ,figl,rar 
r.rplicitur~lmte e1ltr.e lus corrsigrlas dc, la er1 apurirncia .sup/-erna idea de 
cierrtijiciciad ): objetiviriarl, coi!tribu~~er~do as; a c\-!errrler l,i~a cegur1.a radical ... 
Plrcs, ,;quP porlr-it7 Ilegar, iircluso a 10s rrzris a!r.asados, de irtorio tar1 sii7rplc, corrlo 
Iu pt-eteirsidrl rir ocei.c.ar:re a las c,osas sin r~iirgurro iricu precorlcebiriri -cs rlecir-, 10 
r.~clusiriiz clr toda per:vpecfi~~a? (Oiltologirt, p. 106- 107) 

A esta altura podrianlos afimiar entonces que ia nocion de objetividad es una formula vacia de 
conte~?ido quc hariamns hicn en ewciuir cnmpictarnente dei discurso cicntifico por inoperantc y 
falaz. Podriamos agregar que lo primer0 y lo mas urgente es aclarar desde que perspectiva se 
cnfoca un determinado asunto o problema y procurar ser lo mas honesto posihle en la dcfinicion 
y rcspecto dc la propia perspectiva libremente asumida. Sin embargo, no hemos abierto estc 
tercer apartado del trabajo para volver a decir por boca de Heidegger lo que ya dijimos por hoca 
de Bourdieu, Durkheim o Marx. El asunto esconde alguna dificultad adicional que vanios a 
tratar de explicitar con un ejemplo eiaborado a partir de una investigacibn que veiii~iios 
reali~ando en tomo a 10s aportes de ese particular paradigma interdisciplinar Ilamado ,4ndlisi~ 
Ecorr6iiiico clcd ~cr-rcho".  El ejemplo se refiere a una de las m2is "exitosas" y sorprendentes 
contribuciones al llamado "Derecho de dafios" elaborada por Richard Posner con su fomiula 
conocida como Teor.ia rle la ,4Jegliger!cia, en la que se pone de manifiesto la suhyugacion que 
economistas y jurisias experimentan por !a "objetividad cientifica", y lo dificil que resulta 
cntnnces abandonar un "malentendido" tan arraigado en la nlente de 10s que hacen ciencia (iy 
ciencia "social", para colmo!) 

El jurista nortearnencano Richard ~ o s n e r ,  uno de 10s mas conspicuos cxponentes del Andli.iis 
Ecorloiriico dei Ller-echo, establece que el causante de un dafio es culpable de negligencia y esta 
obligado a indemnizar a la victima si la cuantia de 10s dafios que provoco, multiplicado por la 
probabilidad de que el accidente ocurriese, excedia el costo de las precauciones que podria haber 

") Puede verse nuestro articulo Firt~dan~entos y lin~ires de urra econoivia de la jusficia, en Pl~ilosoplria 
(Anuario del Institute de Filosofia dc la Facultad de Filosofia y Letras de la Unlversidad Nacional de 
Cuyo). 2003. pags. 64-121. 



adoptado para prevenir el sinicstro2". Queda de cste rnodo constituido un deber de diligetlcic, que 
ya no apela a un criterio tan "ambivalente" con10 el del huen padre de fat~~ilia,  aplicado 
nlayonnente por nuestros trihunales, sino por tres variables econornicas: la probabilidad de que 
ocurra el accidente (Pr), la gravedad del daiio que sopoltari la victirna si el accidente finalrnentc 
ocurre (q, Da), y el costo de las rnedidas de seguridad necesarias para evitar cl accidente (C, 
MS). La formula inicial dc Posner para deterrninar cuando existe negligencia (N)  puede 
exprcsarse asi: 

La estabilidad dc las prefcrencias -supuesto en quc descansa el At~ali.sis Econotirico del 
Det.rc11o- hace suponcr quc un sujeto racionai cornpara las variables q, Da y C ,  MS para saber si 
dcbe adoptar las medidas de scguridad. Suponganios por ejernplo que el propietario de un 
inmucble (.A) decide reliccionarlo. y de la obra sc deqprcnde un ladrillo que hiere en la cabeza a 
un transcunte (B)  causandolc un dafio estirnado en 1000 unidades rnonetarias (u.rn.) en concept0 
de gastos dc hospitalizacibn, medican~entos~ lucro cesante y dafio moral". Un cilculo estadistico 
bastante aproxirnado muestra qilc In probabilidad de que caiga un ladrillo en direccion a la acera 
juato en la caheza de un transcunte cs del 10'4, y el costo de coloear redes de proteccicin acreas 
en torno a la obra es de 10 u.m. Dc rnultiplicar 1000 x IOilOO (10%) obtencrnos el valor 100. 
que es mayor a I0 (cost0 de las medidas de seguridad), por lo cual A es culpable dc negligencia 
5. por ello debe i~ldernnizar a B. El supuesto dc esiabilid~~d dr: Ins pr.efit.e12cias surnado al de la 
c~or~cirrcta r.uc.iot~crl dc 10.5 rtrrii,,idrios permite predecir que A instalari las redes de protection a 
efectos dc no correr el ricsgo de una dcrnanda judicial que lo obligue a indernnizar. La utilidad 
dc la formula es algo qile ningun econornista parecc discutir, corno tarnpoco parecen estar 
dispuestos a hacerlo nuestros jueces ya que se trata de un criterio niucho rnis "objctivo" que la 
corricnte invocation por park de 10s juristas al patron del giinrdiatr d i l i g ~ t ~ ~ e  o bur11 par/r.e dv 
fhttrilin a1 que el Llerecho en general ha apelado desde las epocas de Ulpiano, poco rnis o menos. 
Se~nejante fdrrnula permite incluso una "rnis eficaz adrninistracion de justicia en 10s tiernpos 
que corren", ya que exirne al juez de tener que ahondar en la "perspectiva psicologica" de los 
sujetos a tin de buscar alli 10s elernentos nccesarios para atribuir o negar el dafio. De hecho este 
criterio econornioo fue aplicado en for~lla seiiera por la Suprema Corts de Justicia de hfsiidiiza 
en la solution del caso Torres. Frarlcisco '/ Pcia. de h4eri~ioza, por dutios y perjrricios. fallado el 
4 dc abril dc 1989. 

Sin embargo aqui vuelve a rnostrarse -y cste es nuestro proposito al traer a colacion este 
ejernplo- que la "objeti:iciad" cientifica es una consigna falaz que cont:ibuye corno ninguna otra 
a extender una ceguera lamentable en LIII tertia tali in~portaiite con10 la adrninistracion de jilsticia. 
Por crnpczar. auilque diesernos por supuesta la "estabilidad de las preferencias" y la cot~drrc~a 
raciot~ul de ios individuos. se trata de un criterio dernasiado siniplista que no parece atender al 
criterio de crrlpn cor1crrr-r.etlte, puesto que en el cjernplo dado B podria haber evitado el accidente 
con un rninimo de dili~encia. vale decir, con dar sirnplernente un paso al costado o no pasar bajo 
la obra en construction; no obstante .4 seguiria siendo culpable de ncg!igencia, ya que este dato 
no puedc ingrcsar en ~linguna de las tres variables econornicas proporcionadas por la teoria de 
Posner. Pero adernas: olvida que la tarea del juez es itl~etpreror 10s hechos que se han 
introducido a1 proceso corno prueba, y una herr~let~cu~ica de I'(I,factiridad, corno Heidegger la 
denomina, no puede perder de vista que es e,~i.stir. "Vivirfac~ico (e.~isliri quiere decir ser-erz-rrtl- 
r117rr1do ", afirrna tleidegger, y lo que este giro indiea no es otra cosa que la particular ocurrencia 
dc la sigrri/ica~ividad en el dominio de la existencia hurnana. 

'" Vease POSNER, R. Ecorror)ric Arrol~~sir ofLo,c~. Boston, Little Brown and Co., 1977, pig. 122. 
El ejernplo es similar a otro proporcionado por PAZ-ARES, C. "La Ecortonrio Politico coma 

jurisprtrderrcio raciorrol", en Arr~rorio de Dcrecho Civil, 1981, no 2,  pigs. 601-707, especialniente pig. 661. 



"Sigrli/icativiriad rzo es urla calegoriu tlt~ iu co~cl, yue \,irrclrlar.ci irrios objetos i:oii 
L I I I  corltellido cot~crelo a L I I I  domi11io pr-opio, distinto de orros objetos de otro 
dorr~itlio. .Yig~l(fii.a/i~~iclacI rs urr cotr~o del ser; J, err ella se cerrrrn precisame~~/e lo 
crr/egor-iai rlel esistir- del ~~~ur ldo .  Corl (ce.ri.vtiru se rlesigtlu tntlto el szr del nllrrido 
cor71o el ser de la vida hur7rnna -el por q~rCju se vera ". (Orltologia, p. I 1 I ) 

El jucr diticilmentc puedc rcalizar una [area herrneniutica si lo que busca con la formula de 
Posncr es coniparar cantidades o magnitudes para rcsolver sobre quien cae el peso dc  tener 
afrontar el dafio. Si quiere interpretar !os hechos debera situarsc en la pcrspectiva existencial del 
hombre con1611 ante cuya mirada aparecen cosas dotadas de scntido y en mira de las cualcs dicho 
hombre actua y procede prccisamcnte cn busqueda dc sentido. El hombre entendido como liunro 
oero~~o~iricus, cs decir, un "sujeto" quc establece permanentcmentc calculos cconbmicos 
relatives a la ~i~axirnizacion de su bienestar. obvianicnte no se condice en absoluto con aquclla 
pcrspectiva existencial. Ahora bicn, ;no es dcmasiado pedir a nucstros jueces, saturados conlo 
cstin de expedicntea quc resolver, que adopten la pcrspectiva de! e~isrir, esto es. de esa 
particular irmpcion de un enle entre todos los deniis, el hombre en b u s q ~ ~ c d a  de sentido, y en LIII 

nlundo que instaura corno tal a partir dc la sig~lificuti\.irlcrtI -o propeccion de sentido- corno sa 
particularisirno rnodo dc  scr'? , N o  es un despropbsito prelcnder incluso que todas las ciencias 
opercn con sernejante perspectiva existencial? La pregunta ticue sentido precisarnente gracias a 
que la "inlagcn del mundo" basada cn la objetividad esta agotada en si misma: sin embargo, la 
"superacion" de dicha imagen o vision del rnundo es cosa quc no puede dccidirse por obra y 
gracia dc  ningun filosofo ni por muchas razorles que demos a favor o en contra del asunto. 

Pero detcngamonos un poco mas en la idea de sig~l~ficntivirlud. Tal corno nosotros io 
cntendemos, Heidegger pretende describir con este tirmino el rnodo de acceder o de "ocurrir" el 
mundo cuando se  ha dejado atras la engafiosa idea dc  objetividad. Ese "ocurrir" del mundo - 
ctin~ologicamcnte ob-c:/rr~erc~ significa "salir al paso". "salir al frente"- acontecc s ien~pre  sobre 
el trasfondo de una perspectiva u horizonte existencial que configura previamente el caractcr de 
la cosa que "nic salc al encuentro". Veamos un ejernplo. vulgar por cierto, pero que guarda una 
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relacion estrecha con el ejcmplo anterior--. Supongarnos que al cab0 de tantas wel tas  de la vida 
uno puede finalmente retornar a la casa de  su nifiez, donde paso aquellos anos inolvidables de  la 
infancia, y con un dejo de temor y temblor ingresa a una habitation dondc cstan arrinconados 
una serie dc  ~rastos viejos pertenecicntes a sucesivas pcrsonas que habilaron alli. Entre ellos 
descubre, con profunda ernocion, la cuna donde alguna ve7 dumlio y le he ron  prodigados 10s 
primeros bcsos y caricias de su vida. Desdc la pcrspectiva del hot110 oeco1101nicus la pregunta 
C~rndamental qce uno termina hacicndose es no precisamente cuanto mide su superficie, que 
altura tiene, de quC madera estara heiha y cuanto dincro me daran por ella si decido venderla. 
pero si que y&.y representa dicha mesa en mi funcion dc utilidad. Dicha funcion podra priorizar 
el p!acer que me proporciona recordar y conservar un objeto de mi nifiez, o por el contrario, 
podri priorizir el placer que me proporciona el dinero obtenido por la venta de la cuna. Pero no 
hay dudas el; torno a esto: el "sujeto racional", el hor~lo o~c~orror~licra: conoce perfectarnente que 
es lo que le firoporciona mayor 11irrlc.itar y sabe y puedc ac:uar en consecuencia. Sin embargo, 
desdc la perspcctr\.a existcnciai de ia significatividaci, dificilmente podrian cri"liiei-iil-se aqui 
todas las posiblcs conductas que uno estatia en condiciones de realizar: romper a Ilorar, abra7ar 
la cuna, llevarla a casa, desenterrar un viejo recuerdo reprimido de la infancia, cic. Lo 
importante en todas ellas es que 

" ... los par-u-que ... no so~l rt~otlos ar~bitrurios ubsolrctur~lerrte i~~dependierltes de 
dedicqr.se cr a!go dr rk.r?rorarse en ello, sino que so11 nrodos que, dcternrjrla~ios 
en su 'ocasionalidad pot- ~ina cotidianidad histdricn, se trunsfornlan , y  

'' El ejemplo rsta tomado con algunas rnodificac~ones de HEIDEGGER, M. Otrtoiogia ..., pag. 1 15. 



~vdetertlritrutl desde lu rotidintzidud para iu coticliutlidud cutljbi~t~rt, i 1  sii 

tet~lpot~nlirlad ... Lo que el analisis del caricler de ocumencia del mundo muestra cs 
como el aparecer previo, aparecer previo no destacado, tiene su fundamento en la 
presencia y como precisamente esta proporciona a lo que aparece el caracter 
propio dc su aqui ...'* (Ontologia, p. 125) 

El putito es enlonces que desde la perspectiva cxistencial !as cosas se hacen "presentes". 
Meditese un scgundo lo quc esta palabra indica en su ~ n i s  genuina etimologia y se vcra la 
profunda carga scmantica del tcrmino. Prescncia: prac -cssetl/ia. cl ser previo. con anterioridad, 
sobre cl horizonte dc una temporalidad dotada dc sentido. Los objetos no se hacen "prescntes". 
No estamos en presencia de rncsas, cunas, cuadros o casas. La "prescncia" indica ya un 
horizonte quc ninguna formula economica ni juridica podri jamis definir. Lo curioso es que 
nuestros jueces s i g ~ ~ e n  "haciendose presenlcs" en cl lugar dc los hechos por imperio de las leycs 
que asi lo ordenan. a fin de pronunciar mas larde un verediclo justo (1.cr1itt1 rlicrrc). ;Sabremos y 
aceptaremos alpun dia el desafio hermeneutico que setnejante manda~o legal comports'! 

Crccrnos que la i~ocion de objclividad cientifica cs lloy un concepto desacreditado en e! arnbito 
de la epistemologia por las razones historico-geneticas quc hcmos cxpucsto en el segurido 
apartado. Sin embargo, sigue gozando de muy buen predicamenlo entre un nutrido grupo de 
economistas y juristas. Este lhccho pucde inlerpretarse conio una colifirmacion mas de aquella 
vicja verdad de quc "110 rs t~cccsario sober de cy~istettrologin put-a poder i~i l~es~ignr:  n it~\v~s/igat. 
.PC opt.ct1dp itl~'~.s/i,y(111rlo '' (aunque habria que prcguntarsc con total honestidad hash quk punto 
son ignorantes tales investigadores de esta ctvcial cucsticin episte~nologica). Sin embargo, puedc 
tamhien interpretarsc en un sentido mis  agudo, csto es, en el sentido que cl segundo apartado dz 
este trabajo ha pretendido mostrar: tanto el Derecho como la Fconornia -y esta ultima 
priliiipalmentc- sigucn hoy actuando corno una suerte de "conciencia de clase" que apela a la 
"objetividad" de sus lcyes para justificar un starzr quo inmodilicable: la injusta asignaeion inicial 
de recursos en liuestras socicdades. La justicia entonces, tclna medular de cualquies analisis 
economico y juridico. adopta el cometido unico de la "eficiencia", es decir, del empleo optirno 
de los recursos en la distribucion inicial en que estan "ya dados", dejando de lado cualq~~ier  otra 
perspectiva no mensurable o cuantificable. La perspectiva hermenlutica del eristir cotirliat~o que 
.;e muestra en la busqueda y afirmacion dcl sentido (la ~igt~i f icut i~~ir lud)  rcsulla dc estc modo 
inasible para un modclo analitico que hace precisamente de la oDjrrii~ititrd la clave de b6veda de 
todas sus invcstigaciones. Pcro aunque parej.ca que nada puede decir a economistas y juristas de 
laboratorio, sigue no obstantc teniendo toda la fuer7a de un imperative moral en la conciencia de 
aquellos jueces que rlo hail re~lunciado a "haierse prcsetitcs cn el lugar de 10s hcchos", es decir, 
a sih~arse en la perspcctiva del ciudadano comun, del hombre diligente, del Donla patet~futniln~i, 
2 quienes s t  sabe quc !a Justicia debe a!endrr cofi s ~ !  brazo irnparcial Y los hechos deber ser 
siempre ~ ~ I / P I ~ ) ) I . L ~ ; L Z ~ / O S ,  ~ U C S  iio son regularidades qilc aicjnteceii con la elemidad e in~r:utabilidad 
qlie la modcinidad cntcndio, sino qse $on siempre proyecciones existenciales de seres humanoa 
que cri.rletr, que actuan con setltir/o. 
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T11i,s papel. also i~~c,l~~clc~.s (1 hrrc/'llistor.ical I-rq21.rtlc.e. 

E.q indudable que en estos tiempos el tema del interi-s. como conccplo financiero. esri  
involucrado cn la mayoria dc  las operacioncs comerciales. 

Si se toma conlo ejcmpio hlisico una inversion consia~cntc en un iiliercambio -en distin;os 
~nomcntos dcl tiempo- dc dos capi[;lies, uno inicial llamado capital (C) y otro final, montante o 
rnonto (M), la cuantificacion del interes (1) en valores monetarios resulta sencilla. ya quc se 
obtiene como ciiferencia entre an~bos .  

C M 

I ' - periodos (n) 

m dias 

Para tencr uno niejor percepcion de la variation del capital, es mas adecuado expresarla en 
Cunci6n de la tasa de interes. definida como el interes ganado por cada peso de inversion inicial 
en el plazv transcurrido. y calculada conio el cociente entre el interes y el capital inicial. 

Esta tasa esta necesariamente relacionada con el plazo -tiempo transcurrido entre el momento 
inicial y el final-. que en un ejcmplo elemental como este, coincide con un periodo. Por esta 
ra.:on puede tamhien Ilamarse tasa periodica e indicarse i !:,,!, siendo nl la cantidad de dias del 
pciiodo. 

Tambibn se puetie ana i i~a l  la ~;iiiaciiiri niediaiiti: iina valoracicin dininiica de! czpit-!, ~ u y o  
axioma elemental atirma que "el capital crece, al menos nominaimente, por el soio tranhcurso 
del tienipo". 

Si h ~ e n  este interPs se cxpresa y se calcula en general al final del periodo, su generacion no es  
espontanea a la fecha de vencimiento de la operation. Es 1og1co pensar quc el interes se prod@ 
a todo lo largo del plazo, y mas precisaniente dia por dia, para la pract~ca financiers y legislacion 
vigentes. 



Pero aur! cuando exista acuerdo en esta afimacion, hay diferentes criterios en cuanto 
a la capitalizacion de csos intereses, es decir. en que momento deben sumarse al 

capital para generar nucvos interests. 

Ello se pone de rnanifiesto cuando se trata de calculal los intereses para un plazo ( t )  distinto al 
periodo unitario definido anteriormcnte, particulamlente si ese plazo no es igual a un nurnero 
entero de periodos. 

Esta dispersion dc critcl-ios ha dado lugar al surgimicnto de 10s distintos regiments del interes y 
de tasas de distinta definition y aplicacion. Esta situation se podria calificar de caotica. al rnenos 
para quienes pretenden aproximarse al concepto sin haber hccho U I I  prohndo analisis dcl terna. 

Este trabajo intenta aportar ~ i n a  teo~.ia ordenada sobre 10s distintos rnodos de gencrar y 
capitalim 10s intereses. con las consecuencias financieras y practicas que cada uno de ellos trae 
aparqjadas. Como ins~rumento se utilizaran 10s modelos matematicos irnplicitos y sus 
propiedades pertinentcs. 

Es irnpol-tanle aclarar quc cuando se hable dc resultado o rendi~niento tle la operzci6n. a los 
ekstos  de simp!ilicar c1 vocabularin. se debe entendcr que 110 se tiene en cucnta factores corno 
gabtos. inlpuestos. inllacicin. ere. 

La Matematica como herramienta para el un hecho real como es la existencia de 10s 
desarrollo de otras ciencias tiene un rol de problemas financieros, se han disefiado a lo 
indiscritible irnporlancia. El ncxo clue resuelve largo del tiempo diferenles modclos q ~ ~ e  han 
csta rclacion. es el 1110dcIo matcmatico. intentado dar una solucion valida rt csos 

problemas cotidianos: lineal, exponcncial. 
La Matematica Fi~~anciei-a no escapa a esta 

discreto, continuo y otros. 
regla, y es a ~ i  como st- ohscrva que a pnrtir de 

Si bien no ch frccuenie encontrar information historica sobre calcu!os financieros, kstos han 
sido aplicados en todas las grandes civilizaciones desde 10s ticrnpos mas rernotos. A partir de la 
observation dc estos datos, se puede infesir que la rnodalidad de generation y calculo dc 
intereses, ha sido consecuelite con la evoluci6n de 10s conceptos maternaticos a traves del 
tiernpo. 

Es asi ccmc! se sabe clue !as civilizaciones mesopo~amicas (aproximadamente 2000 a 500 a.C.). 
aplicaban lo que se conoce hoy como interes compuesto para periodos enteros -en general afios- 
;. simple para fraccioces dc pc.riodos. 

Boyer (1996)', prescnta un ejemplo dc crilculo dc interes en la antigua Mesopotamia 

Para resolver 10s problemas de intcrks compuesto, se valian de las lablillas de potcncias 
sucesivas de un ntirnero. Estas tablas de tipo exponential, son analogas a las utilizadas en la 

' Royer, C .  ( 1  996), Historin rie la Malerrraticu 



actualidad, salvo que 10s huecos que scparan las cntradas eran mayores. Para salvar csta 
dificultad. recul-ria11 a la interpolation lincal. tema arnpliarncnte dominado por 10s maten:iticos 
de la epoca. 

Un ejcmplo de ello es el calculo dcl tienipo que demora un capital en duplicarse colocado a 
cierta tasa anual. 

Para una tasa dcl 0,20 anual, que en su sidema de numcracion de base 60 sc represents 12/60, la 
rcspuesta es 3;37; 13;20 aiios. lograda a partir de la intc~polacion lineal entre ( 1 ;  12)' y ( I  : l2)', 
resultado que sc ohticlie aplicando la fhmula:  

I'ara que UII capital initial de  I $ se duplique. es decir. se obtenga un capital final dc  2 $, sesulta: 

la solucion para este calculo se obtenia en la tablilla de potcncias: 

3 ( n ( 4  

Tiempo Capital final Capital final 

3 aiios 

(base GO) 

( 1 ; 1 2 ) ~  

- 2 

( 1 ; 1 2 ) ~  

(basc ! 0) 

1,728 

2 

2.0736 

CJna ver conocido elitre q i ~ l  valores cnteros se encontraba el resultado. se interpolaha 
linealmente obtcniendo 3:47:13;20 atios. 

Esta respuesta puede ser transforniada a nunleraci6n decimal: 

3 + 47 13 
t + 20 = 3,78703703 afios = 3 aiios 283 dias 

60 60 * 60 

A continuaci6n se presentan 10s calculos de acuerdo con 10s conoci~nientos acti~ales. Aplicar 
i~~tcrpolacion lincal cquivale a devcngar intereses en forrna lineal para el subperiodo, es decir: 

rcsul~ado qile coincide e:iactamcnte con cl obtenido en aqilellas epocas. 

Sc entiendc pbr subpcriodo a aqi~el cuya duracion es  nienor a la duracidn del periodo de la tasa 
considerada. Por ejemplo, 253 dias cs un suhperiodo para cl caso dc  trabajar con tasa anual. 

Y s  erl la edad rnoderna, Jacobo Rernoulli (1655-1705), se relacionaha con cientificos 
contemporaneos de primer orden y se instruia autodiddcticamente en cuestioncs elementalcs, 
sobre todo en matematicas aplicadas. 



Entre (as de~nostracioncs y icrnas tiatados en una disertacion sobrc sucesiones ( !  55'9 ). 
es notable el tratarniento del intel-is conlpuesto continllo (funcihn de e), segt'in lo 

rnenciona Hofniann ( 1  96 I )'. 

Lin poco inas adelante en el tiempo, se obsewa una aplicacihn al ~Blc i~ Io  del inter& de la ley ds  
Malthus (I 766-1834), uriginalme~~te ~~t i l izada para sl calculo de la poblacion de la tierra, corno 
func~cin exponenciai crecientc del tiempo. 

x = K e "  con K = e  -I< to ~j(:- t o )  o x = e  

" f i t  1.1 rrlis/tro ortlerr rlc itleus se prted~.rr citrir 10.7 1trteresr.s c70trlplies/o.s: 1 S 
coloc~urlo d~it.rrtr~c 1 / 1 1  crtio, protlr(cc 1. S, . . . A1 c.uho dc iirc coio so 11r1erIe titlriri~ir . . . 
qlrr 10s 1 .  S se agrc.grrc/! (11 ~ ~ p i ~ r l l .  ( 1 1 1 ~  .wrh N.S;  ( I  1.). . . . a1 cuho rlcl scyprt~tio 
set~i  (1-1.) -' . . . J, (1-tr)" 01 crrbo de 11 atios. Petw 1ri,rrhi6/l prterlc~tl co,r!:c'tli~. I(/.$ 
pur.Irs 0 1 1  agt.egtrt. Io.7 i/ll~t.eses 11 capitlrl. 110 cr~dil utio. S I I I O  curlo '5, curlti I%. ctriltl 
1 4  rlc ntio, ulrtrilcre c.ste c.rtruiio cotrvolio tro sr 11ace et1 la pr6rficrr. Esto eillri1:rrlc 
u rlerit., sittrpletttc't~tc, ~ I I L ,  PI  itltt7rbs /~t.odllci(lo ~ I I C ~ C I  tliviilirlo povp ( 1  S /I/-rnt1iic.o 1. 

% pi/ / / / I  trtiu, 1ilcg0 /)tutllii.~, ,:/p ,S el1 I//p de tltio). El t;i)ti~ct.o tlc c~i;;~i~alizncio:;c.s !'ti 

/to cs 11 ,  sitlo ptl. .-I/ c t~ho ~ I P  11 c~/io.\. 1 S S P  11ubt.cl co/r~.~.rtido etr 

' r j p n  
11 + I P.,sm, sl,ttt(l c~~ietr t~~rrxt i ie  riii)o.iot (1  1'1 t~ t t in iuc  Pllmio qup 13.7 

P, '  

dC ---- - r C  con C=C, e" 
dt 

sietrrlo el,'irletr/ettlorre C,, 6.1 \,ulor riel capital critrl1do t = (I, plresro qlre e ' - I. De 
nq~ri !-cs!!lta q11c. los rsr.rriplllnr dc 1o.sJinutrc.ier~os lev cotlrl~rjerot~ n 1r11 res111tutfo 
trt~q, c!cfktir~ihlc,,~. qlte 1~11:~orros a et:cot!!rur L I ~ !  1-e.~lrlratlo ariilertido: c~rut~da los 
, t ; / l i~t~cir t~o.~ [orr~at~ t~littrc,t~o,s p cutir~ 1.r2 tt~rlj~uri,s, /1ac-e11 lo i / / / c ;  llurr~ait~os [c>t~ilc~t.p 

P" 
Iraciu i;l/;';~i:o. ?, ncc;battios dc l lri. que r,! litt~irc~ de 

\ 

Hofmann; E. (1961), Hisfori tlr la hlaimialica, vol. 2 



El avarice cn la teoria matematica no desplaro en la practica 10s n i~de los  anteriores, sino que 
coexisten todos cllos. dando lugar a la niultiplicidad de rnodalidades financicras (regirnencs) que 
se presentan hoy cn el cilculo y generacicin de intcreses. 

Los I-rgimcncs dcl inler-eh esprcsan una reiacion funcional entrc el interes ( I )  o el molito J e  la 
opcracion (M), con las variables capital inicial (C)  y ticmpo. plazo. o duracihn (t) ,  que son 
medidas relativas a la operacion. A cstos valores se agrcgan frecuentementc otros. Ilaniados 
parrinietros. como la tasa de intercs ii,,,,, entcndida e s ~ a  como la con~pcnsacihn pos el I I S ~  de :In 
capital ajeno. para una unidad monrtaria. durante un pcriodo de 111 dias de duracicin. tomado 
como unidad de ticmpo. 

Si no se aclara otra cosa, se  debe cntendcr quc la tasa "i" es  la tasa valida para un periodo de 
duracion rtr dias. que tambien puede exprcsarse como i,,,,,. 

En la prictica, todas las formulas que rxpresan los distintos regimenes corresponJierltes a 
distintos modelos niatcnlaticos: ticnen al capital como Factor, es decir que siempre el interes y el 
nlonto son proporciorlales al capital C .  En general: 

M = C j '( t  ) 

El factor , f ( t  ) rccihc el nombre dt. factor de capitalizacicin o de montante: multiplicado por el 

capital initial da por resultado el capital linal. Su expresion dcpende del modelo que se tratc. 

El factor que pernii~c obtener el capital inicial a partir del capital final se denomina. factor dc  

actiinlizaciiin o dcscucnto y es igua! a f -'( t ) .  De tal fornia que: 

La nomenclatura para el tiempo utilizada en este trabajo sera: 

I: duracion total de la operacion en dias; 
rn: ntineio de dia; del pcriodo ccrrespo~ldiente a !a taha; 
n: nimero de periodos dc  duracihn 111 dias. 

t 
n = - -  = n' + f ; con n' pane entcra de n y 0 5 f < I. 

m 

' Pelletier. J .  (1958). Etr~pas (Ie la Materr~atica, pp. 145-146. 
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PROPIEDAD DE ESCINDIBI1,IDAD 

Existe dcntro tle la Maternatica Financiers una propiedad niuy importaute: la propiedad de 
escindibilidad. Ella permite a t i~mar  que el monto de una inversion no varia si se divide la 
operacion en varias operaciones sucesivas, reinvirtiendo en cada una de ellas el montante 
obtenido cn la anterior. 

Ello signilica qrle es suiicicnte rnultiplicar el capital final de un periodo por el factor dc 
capitalization del prhsimo y asi succsivamentc hasta completar el plaza. 

Sc debe considernr la escindibilidad desde dos aspectos: a) la accion de  escindir, definida como 
la inter-rupcion de la operacibn en un momento cualquiera. para reiniciarla en f o m ~ a  inrnediata, y 
b j  la propiedad dc escindibilidad, que iniplica que el resultado a1 escindir la inversion es el 
mismo quc si no se  hubiera hecho. E s ~ a  propicdad no se cumplc en todos 10s rnodelos del inter& 
que serin analizados. 

120s rnodelos exponenciales son 10s unicos escindibles cuando se trata de lcyes de una sola 
variable. 

La escindibilidad es muy valiosa desdc el punto de vista arialitico porquc trae aparejadas grandes 
simplificaciones algebraicas. 

Otro conccpto fundamental es el de capitales equivalentes. 

A continuacion se dcfine la relacion "capitales equivalentes": ~Jarl'O 1111 r-igirrlclz cie itrtods 1 rrtlu 
tasa (i > 0). t/o.r c~npita1t.s C;, C.,, sou eqrii~balcr~~es, ri 1 .  .\-hlo .ri C,,: (>.Y igsral trl r.c~lor/ilral ~ L J  C,, !. 
c~orr.scc~~etrtctr~et~t~, C,, es igllul a1 valor, actuul de C',,,. calcs~lados cotr c.1 I + ~ ~ I ~ I P I I  J,  IU ril.s(~ 

~ ~ o r ~ . ~ i ~ i f ~ ~ ~ a ( i o . s  

Donde f ( t )  f " ( t ) - I  

Los subindices indican posicion en el tiempo. Suele utilizarse Co=C. 

Desde el punto de vista analitico. uria relacion de equivalencia es una relacion binaria interna 
sobre un conjunto no vacio, que cumple las propiedades rcflexiva, simktrica y transitiva. 



Definiciones 

P I . o ~ I C ' ~ N ~  1.ej7c.~i.i),~1: Todo capital es  equivalente a si mismo 

P~~opirrlarl .sirrlhir.ica: Si un capital es equivalente a otro, este es equivalente al priniero 

1 
> I  C,, = C,, f ( n )  entonccs C,, - C,, f - ( n ) 

Pt.opierlcic/ ii.citisiti.i)'u: Si un capita! es equivalente a otro, y este es cquivalcntc a LLn terccro, el 
prin~ero es equivalente ;II tercero 

St. puedc dclnostrar que las dos primeras propiedadcs se cumpien en todos 10s modelos que sc 
analizarin. no asi ia propicdad transit~ra.  

Todo regimen de interes que cumpla con la propiedad de cscindibilldad, tarnbiCn cumplc con la 
propiedad transitiva de la equivalencia. 

Cuando sc trata de operaciones niis complejas. de mas de  dos capitales. la propiedad de 
esci~tdibilidad trne aparejada algunas consecue~~cins import:~ntes que facilitan 10s raronamicntos 
y calculos: 

Si se quiere obtcner el valor final de varios capitales C,,, C , ,  ...., C,, se pucde calcular 
piogresivamcntc. Se calcula e! n:c?nto del primer0 a !z fecha de! s ~ g u n d o ,  se suman 
estos dos valores y su rcsultado se capitaliza hasta la fecha del tercero y asi 
sucesivamente hash llegar al ultimo. 

Esta operation ilueda simboliz.ada por la siguiente expresion rccursiva: 

M o  = Co  

que tarnbiPn es  totalmcnte aplicable en casos de carnbios de tasa y duracion del periodo. 

Una vez que se han reunido todos 10s capitales en una fecha, puede valuarse su 
resultado en cualquier fecha, posterior o anterior, corno si fuera un capital i~nico. 



Para ello sc aplica el f a c t ~ r  de capi:a!izacibn o de actualizacibn 
(operacion inversa). segun corresponda. 

Los calculos son vrilidos @to para capitales positivos (tornados corno aportes) colno 
negatives (correspondientes a rctiros). ya que el resultado depende solo de la fecha 
en que se hizo efcctivo'el niovirniento. 

Si dos co~ijuntos de capitales son equivalentes en una fccha: lo son tamhieti en 
cualquier otra. 

Tanto o tnis iniportnnte que cl cilculo del interes resulta cl concepto de capitalizacion de ese 
interes. que consiste, pol- definition. cn sunlar el interis al capiial para ganar a su vez intercses. 
Esta nocibn es de especial relcvancia, porque su distillto trataniiento. da lugar a 10s diversos 
niodclas dcl inlcri-b. 

Es decir que la decihion que se ionle rcspecto dcl mornento en que se capitalizan lo.; intcreses. 
tracra aparejada I ; I  eleccion del rnodelo niatematico para su ca!culo y viccversa. 

rlntcs de conocrr los distintos rcgimencs del inter&, se enumeran 10s casos cn que formalniente 
se produce la capitalizacion. 

En una opesacion siniplc. al finalizar la operacion curnplicio el plazo estipulado. 
Por una cliusula contractual; en general en fornia pcriodica. 
Si se intenumpe la operacion. rctirando el rnonto quc resulta y rcnovandola por un 

capital ipual a1 importe retirado. 
Si sc retiran 10s iniereses de la priniera operacion y sc vuelven a invertir por separado. 
Existen modelos donde la capitalizacion c.: inherente a1 rnismo. No se habla de 

cap~tal~zacton corno convcrsicin de 10s iniereses en capital, sino que se sigue url 
concepto de valoracion dininiica del capital. 

Es decir que hay capi[al~zacion cuando se convicne entre las partes que periodicamente 10s 
intereses se surnen al capital, para ganar intereses, o por su ~xinversion fuera de la operacion 
inicial. Pero tantbikn involucra al concepto de capitali~acion cl derecho que tiene el acreedor a 
percibir los intcrcscs dcvengados. cualquiera sea el tiempo transcurrido. Esto hajo la optica dc la 
valoracion dininiica del capital. 

PERIODICIDAD DE LA TASA 

Otro plinio a teiier cn cuenta iil momc~ito dc pactar o valuar una opcracion, cs la dcfinicion del 
p137o'de !a tnsa de interes. Lo rnis adecuado es elegir una tasa cuya periodicidad sea: 

Coincidente con el' plaz6 al cabo del cual las partes convienen en terminar la operacibn, 
si es un siniplc intercambio de dos capitales. 
Concordante con el interval0 de tiempo que transcurrc entre dos moviniientos de fondos 

: . consecutivos, en el caso de ser periodos regulares. 
En caso de periodos irregulares, una tasa efecliva anual a partir de la cual se calculen 
las tasas periodicas equivalentes necesarias. 



Se prescntan a continuacion los regimenes mas conocidos y utilizados en ~Matematica Financiers 
(pueden prescntarse algunas difcrcncias cn cuanto a la denorninacion dada a cada uno de ellos). 

A .  REGINIEN Dt3 INTERES SIMPLE 

En cste modelo los intcrescs se pagan al finalizar la operacion. y se calculan: 

I = C  i(,) n 

El interes resulta proporcional a1 capital y al tiernpo, propicdad que suele tornarsc collie 

def nicion del interes simple. 

Si lo que se dcsca calcuiar es el monto: 

M = ~ ( l + i ( , , n , )  

doildc / ( i )  = (1  i ii,) n  ). para tl = t/m . nbnero dc periodos de duracion m dias, contenidos 

en el plazo t que dura la operacion, pudiendo ser este n~inlcro entero o no. 

Este ~ilodelo de intcrcs tiene las siguientes caracicristicas: 

Aplicacior~ del inter& simple para varios periodos enteros 

M = c ( l + i h i n )  

Como se menciono anteriom~ente. lo mas adecuado en este caso es definir la tasa de la 

opesacion como i  (,,, y con clla calcular el capital final. 

de esta fomla queda determinado exactarnente el resultado de la operacion 

Tal conlo han quedado expresadas las tasas en las formulas anteriores, las tasas i (,) e i  (mn) sc 

llaman proporcionalcs. 

El uso de la tasa i (,) como referente. puede prestar a confusiones ya que se puede interpretar 

el periodo de nl dias como cl momento en que el acreedor puede disponer de 10s intereses 

generados con la tasa i (m) hasta ese momento. Si es asi, es facil ver que no se obtiene igual 

El siguiznte e!;crnplo ililstia cl caso: si una operacion 3 60 dias se pac!a a! 4 "4, hablar de un 2 
mensual da la idea que al cabo de 30 dias se han devengado intereses en esa proportion. 
pudiendo disponer de ellos, con lo que al cabo de 60 dias resulta un rendimiento del 4,04 9t,. 

Entre las tasas proporcionales de mayor difusion esta la tasa nominal anual (TNA). Ella es un 
claro ejemplo de lo dicho anteriormente. Se pacta cierta TNA, pero se aplica una proporcional 
i (,), para una operacion de plazo m. 



Propiedad d e  escindibilidad 

La funcion lineal no cs escindible, por lo tanto cl interes simple no cuniple con la propiedad 
transitiva de la equivalencia de  capitales. Esto irnplica que no es  unn relacion de  equivalcncia. 

Escindiendo la opcracion en n , y 11 ?: 

c7=c(i+i(,,,,n1) 

si se rceinpla~a CI  por su igual 

Esto iniplicn, en la pr-hctica, que si en alg~in punto cornprendido dcntro dcl plazo n sc produce 
una modificaci6n -pol- ejcmplo cn la tasa- o se debe incorporar algun rnoviniiento de fondos, 10s 
calculos siguiendo el modclo lincal no se pueden resolver "cortando" la opcl.acion cn ese punto 
y tnodifica~ido de alli en m l s  10s paramctsos. Por el contrario, su resolucion es mas conipleja. 
enco~itrandose en rnuchos casos errores en el procedimiento. 

Aplicacidn del i11terCs simple para  un subperiodo 

Cuando tl = t/m, n i ~ ~ n e r o  du periodos de duracion t n  resulta no entero, o por necesidades 
practicas es necesario considcsar una fraccion de pcriodo, indicada con f, cl interes si~nplc 
presenta una caracteristica mu) particular. 

Pol- ser el interes m a  funcion lincal del tiempo. cl incl-cmento del capital cs constante para cada 
periodo considerado. De esra i'orrna la t a s  subpe1~i6dica de interes es decrecieliic a incdida quc 
se avanza en cl tiernpo. 

Si sc tonia un pcriodo dc duracicin t i r  y se divide en dos liacciones de igual duracion : I, y f,, el 
intcres producldo en cnda una de ellas sera: 

I 1 = C i!m) f e l2 = C ijm) f2 iguales cntre si 

Las tasas periodicas corrcspondicntes a cada una de esas fracciones, dc acuerdo con la dcfinic~on 
de tasa, es decir igual a1 cociente entre el i~iteres y el capital inicial, \e calculan: 

dondc i2  < i , .  Eli general se puede dcrriosrrar que las iaaas sul)prr16dicas de igtial dtiracioli, son 
siernpre decrecienteh a nirdida qtie avanza el iiempo. 

En el cjemplo que se mucstra a continuacion, se supone un periodo anual, con una tasa del 12 %. 
Se calculan para 10s I ?  meses consecutivos que componen el aiio: el rnonto, el interes y la tasa 
subperiodica, correspondientes a I $ dc capital inicial. 



Si hien los inlel.escs co~~espondientes a cada llies son igualcs, la tasa rilcnsual. que es 
subperiodics rcspecto del periodo anual clegido, es dccrecienle mes a mes. 

En el siguiente grifico se represents la evolution del capital a lo largo del alio 
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En estc rnodelo 10s intereses se capitalizan periodicarncnte para producir nucvos intereses. Los 
intereses se consideran generados dentro dc cada periodo. en forma lineal. 

De esta fornla si sc preienta un caso con tiempo no entero. la solucion es rniuta: compuesto para 
la partc entcra y llneal para la liaccionaria. 

con f ( t ) =  (1 + i In + ih, f )  

para n' = parte entera dcl cocicnte L/m, y f la fraccionaria. Si f - 0, la exprcsihn se reduce a: 

En el intcrcs cornpuesto. el intcres no es proportional ai tiempo. 

1-a tasa que se dcbe aplicar e.s siempre dc una periodicidad coincidcnte a la dc los periodos dc 
capitalizaci0n. 

Este rnodclo de intercs tienc las siguientes caracteristicas: 

Aplicacibn del inter& cornpuesto para  varios periodos eriteros 

dondc f ( t ) =  ( I  - i  (m, In 
Ei rend~rniento total de la operacion sc cibticnc considerando el t1en:po total t = m n 11:  

En este caso resirl~a indistinto el uso de la tasa peiiodiia i im) aplicada 11 veces o la 

capitalization ilnica con la tasa rnultiperiociica i (mn). Se dice entonces que ambas tasas son 

equivalentes. 

Para usar un elemplo comparable con el del inter& siniple de la pagina 91, sc obticnc i p a l  
res~!ltntlo aplicando dos veccs utia i :$!!! = 0.02 que una i!,,,,, - 0.0404. 

Propiedad de  escintlibilidad 

La funcion exponcncial si cs escindible, lo que pcrmite afirniar que el rnonto de una inversion no 
varia si se divide la opcracion en varias sucesivas, reinvirtiendo en cada una de ellas el rnontante 
ob~enido en la anterior. Maternaticamcnte se puedc afirmar que curnplc con la propiedad 
transitiva. 

Si se quiere obtener el rnonto de  un capital C al cab0 de 11 periodos se debe aplicar la siguiente 
definition: 
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Si se escinde la operacion en n , y su resultado vuelve a invcrtirse durante n ?: 

si se reeniplaza C I por SLI igual 

Esta propiedad perniite cambios de tasa e ~ntroduccion de valores monetarios de signo positivo o 
ncgativo cn cualquiera de 10s periodos entcros de la operacion. 

En el interes compuesto csta propiedad se cuniplc solo cuando r r  es entero 

Aplicacion del interbs cornpuesto p a r a  fracciones d e  periodo 

Por Iiabcr delinido la generation subperibdica en forma lineal con la expresion: 

una operacion de este t ~ p o  pierde las caracteristicas tanto de la funci6n exponencial como de  la 
lineal. La tasa de la operacibn. que no es cquivalente ni proportional a i (,I, se  calcula: 

En este caso la opcracion deja. de ser cscindible. 

En el siguiente ejemplo se presenta la evolucion de un capital de 1 $, depositado al 30 % 
periodico, durantc 3 periodos. Se ha intercalado el valor del capital en la mitad del periodo para 
obscrvar su fom~acion. 

Tasa i (m,2, I Tasa i (,, 

En el sigu~ente graiico se representa la evolucion del capital a lo largo de 10s rnese5 



En el regimen exponencial, 10s intereses se calculan en forma exponencial. cualquiera sea el 
plazo de la operacion y la periodicidad de la tasa elegida. Esta definition implica la 
capitalizacibn diaria. Es decir que se pucde pensar en el regimen exponencial como una 
amplincicin del dominio dc la f'uuncion f(t) del regimen compLLesto, n n~imeros racionales. 

Eli este caqo n - tlm, puede ser entero o no. 

f N =  (b+i  (m) in 
El monto es una funcion exponencial, para cualquier valor de n. 

Este moclclo de intcrcs tiene las siguientes caracteristicas: 

Aplicaci6n del interes compuesto para varios periodos enteros o no 

Por la definicidn misma del n~udelu. 110 iiene sentido diferenciar entre casos doilde il es cntcro o 
no. 

El rendimicnto total dc la operacion se obtienc: 



En este caso resulta rndislinto el LISO dc la tasa perihdica i (,) aplicada 1 1  \eccs o la 

capitalizaciori (mica con la tasa i ( t ) .  S d i c e  entonces yue ambas lasas son equivalentrs 

Al ser la generation del inter& y su capitalization diarias, es indistinto el calculo coli tasas de 
distinta periodicidad, mieritras cuniplan la condicion de ser equi~alentes. es decir rn x n = t. 

Se puede demostrar que las rasaa suhperiodlcas de igual duracion son iguales, 
independienternc~ite del mornento (k) en qlle sc calculcn. 

lj11a tasa equivale~ite de nmplia difusion cs la tasa efecfiva anual (TEA!. q ~ ~ c  cs la tasa 
equivalente para 365 dias. 

Propiedad de escindibilidad 

Como la f'(t) de estc modelo es una funcion expo~~encial para cualquier valor de 1 1 ,  cuniplc con la 
propiedad de cscindibilidad. Esto ofrece una lola1 siniplificacion de 10s calculos; por las 
propiedadea aliteriormente vistas. 

El grafico de la c.\oluc~on del caprtal se presenta en la proxima p i g ~ n a  

Si se aplica este modelo en el ejcmplc. visio para inter65 compuesto, se obtierien 10s siguien~cs 
resultados: 

En la gencsacidn exponcncial. a plazos iguales -ya sean mayores o menores que ei periodo- les 
coriespoliden ias;:s iguales. 

Cornparando rstos re.;l~ltados con 10s de inrrri-s canipuesto, coinciden solo para periodos 
e!itcros, no asi en los fracclonarios. 
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En la capitalizacion contitlua, 10s intercses se gencran y capitalizan en Forma instantinea, cs 
dccir, el periodo dc capitalizacion tiende a 0. entolices el interes es la derivada de la funcio~i 
capital: 

Esta es una ecuaciorl diferencial ordinaria de prlrncr orden. cuya solucion partic~~lar es: 

En esta expresicin 6 es la tasa nominal anual y I el ticrnpo medido necesariamente en ados 

De otra fom~a.  s i  se paste J e  la expresi61i clel monlo del modelo exponential: 

y s2 c h p r c s  cn funcion de la tasa nominal anual 6 ,  rcsulta: 

para t tiempo nledido en ados y q numcro de periodos cn que 5e divide el ado 

Si se pretende una capitalizacion instantinea, la duracion de 10s periodos de capitalizacion tiende 
a 0 ,  o lo que cs equivalente, (1 tiende a m . Aplicando el limitc a la expresion anterior se tiene 



yue I ~ ~ c g o  de algutlas operaciones. da la expresion final: 

M = c '" 

l i t )  = 
t i i  Para estc modclo 

En  este reginien. el doniinio de la funcion f ( t )  es el conjunto dc 10s nulneros reales 

Estc niodclo dc interPs ticne las sigu~entes caractel-ist~cas: 

Periodicidad de la tasa 

En  este caso no sc p ~ ~ e d e  hablar de tasa pcricidica como en 10s modelos anteriores, ya que al ser 
el pcsiodo infinitesinldl su tasa correspondientc tan~bien deberia serlo. Solo se considera cl caso 
dc tasa nominal anual "convertible instantaneamente". 

Tampoco se considcran difercntes 10s casos del tie~npo entero o fraccionario. Como el pcriodo 
dc capitalizacion tiendc a 0, cualquier. plazo puede scr considerado en este rnodclo, pero sicmpre 
espresado en afios. 

Propiedad de escindibilidad 

A1 ser esta tambien ulia f~~nc ion  exponencial, cumple todas las propiedades matematicas y 
co~inotacioncs linancicras dcl niodelo cxponencial. 

El1 el c.jemplo siguicnte se trabaja con una tasa 6 del 30 %. 

La grifica del monto sera en este caso un trazo continuo por scr el dotninio de la funcicin el 
conjunto de 10s numcros reales. 
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Comparacion cntre el modela exponencial y el continuo 

E n  10s casos pricticos, p u c k  her interesante estableccr una situacioii de cquivalencia cntre el 
niodelo csponencial y el col~tinuo. yn que el tiempo dificilmente se exprcse en unidades rncnores 
al dia. No asi cn los anilisis teciricos donde eh nccesario trabajar con firnciones continuas. 

Para que esta Icy coincida con In exponencial. la relacion entre las tasas debcra ser: 

s = ~ n ( l + i )  

iiondc i e i  la tasa atlual del ~uodelo exponenciai. 

6 - ln (1 + 0,3) = 0,26236 M = e ' " 0.26236 

) Mes j bl I I 1 Tasa i ,,,,.2, 1 ' lasa total 1 

Si se plensa en una comparacion griifica entre 10s modelos, el pdmero qucda representado por 
una recta (Scrie I), el segundo por una poligonal (Serie 2). y 10s ultimos por una curva 
exponencial (Series 3 y 4). El niodelo de intcrks compuesto, solo coincide con la exponencial en 



10s puntos reprcsentativos de los pcriodos entcros. para las fiacciones dc period0 la curva 
exponencial siempre se cncuentra por debajo de la poligonal. 

Periodos 

0bscn;aciiln: en todos ios grificos sc ha utiiizado un trarado contirn~o para representar las 
respectivas funciones. Debc cntenderse que esto solo es asi para el caso dcl regimen continuo, 
cn 10s den~as  cams  corresponde rcpresentar 10s modelos mcdiante ~)untos que evidencien colilo 
division minima el dia. 

Lacgo de analizar cads uno cle I n s  niodclos de crcneracion del intcri-s y sus implicaciones 
pricticas. se p w d e  ioncluir que la coexistcrlcia de criterios tan dispares para su cilcuio resuita 
co~iflictivo cn cuanto a la dctesrninacion del modelo a seguir, y conlplicado en su calculo para 
lob no expcrtos. 

La pregutlta es i,sc justifica hoy, con las herraniicntas de cilculo que se dispone, mantener csta 
gania tlc altern:itivas dc  generation y calculo del interis?. Mas a~ in ,  sc debe tcner en cuenta que 
en funcion di. 10s avances tecnologicos, en todas las ires dc ia ciencia 10s ciicuio:, se hail liecliu 
mas precisos y exigentes. 

Cina vez que sc ha pactado la tasa periodica entre las parks,  parece razonable adoptar el modelo 
exponencial con generation diaria del interes. Este lnodelo garantiza la equivaleneia entre las 
distintas tasas. es  decir una niisnia tasa efectiva anual. o lo que es lo mlsmo, igual tasa diaria a lo 
largo de roda la incersibn. 

Por ijemplo, si se ha pac:ado unn tasa del 5 % anual sc deb? ente11.der que, cumpl~dn cl atio, el 
ocrcednr ticne derechc a pcrcibir interest.; tambicn sohre eqc 5 "4, generado en colicepto de 
intereses. si es que no se le caneelaron. Si el p l a ~ o  es rnenor, el monto estipulado dehe ser tal que 
pcrqita ohtener el 5 Oh anual pactado para ambas partes. 

Este modelo tambien cs simplificador an:c cualquier modification en el contrato, prevista o no. 
y no ofrece alternativas de disputa. 

lgual reflexion se puede hacer frente a economias inflacionarias dondc es necesario ajustar el 
capital. Las tasas de ajuste siguen el modelo exponencial. 
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