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En el presente articulo, el autor aborda algunos aspectos novedosos respecto de ciertas reglamentaciones
dictadas por el Poder Ejecutivo Nacional y diversos Organismos de Contralor, referidas a las normas
contenidas en la ley 27349 de apoyo al capital emprendedor.

I - INTRODUCCION

Son muchos los desafios a los que se enfrenta el mundo hoy en dia, pero posiblemente uno de los mas importantes sea
comprender la nueva revolucion tecnoldgica que esta acarreando la transformacion de la humanidad debido a la convergencia de
sistemas digitales, fisicos y bioldgicos.

Las nuevas tecnologias -al decir de Schwab{)- estdn cambiando la manera en la que vivimos, trabajamos y nos relacionamos los
unos con los otros y la velocidad, amplitud y profundidad de esta revolucion nos estan obligando a repensar como los paises se
desarrollan, cdmo las organizaciones generan valor e incluso lo que significa ser personas humanas.

Encuestas efectuadas por Forbes indican que el 70% de los ejecutivos tiene expectativas positivas sobre la cuarta Revolucién
industrial -asi lo reveld el Bardmetro Global de Innovacion 2016 de General Electric (GE)-. Segun este estudio, los mercados
emergentes, principalmente en Asia, son los que estdn adoptando una innovacion mas disruptiva que sus similares en las
economias desarrolladas.

Empresarios y ciudadanos estan de acuerdo con que las compafiias mas innovadoras son las que crean mercados o productos
totalmente nuevos, en lugar de mejorar o reiterar los ya existentes. Sin embargo, una parte de los empresarios teme quedarse
atras debido a que la tecnologia evoluciona mas rapido de lo que pueden adaptarse, y otros favorecen un enfoque incremental a la
innovaciéon que mitiga este riesgo.

Varias encuestas -como las realizadas por Forbes- revelan que Estados Unidos sigue clasificando como el campeodn en
innovacion; Alemania paso6 del segundo al tercer lugar, y Japon sigue ocupando un sitio entre las tres primeras posiciones de los
lideres en innovacion, moviéndose dos lugares.

El Barémetro Global de Innovacion arrojé que el 90% de los directivos encuestados esta de acuerdo con que las empresas mas
innovadoras no solamente lanzan nuevos productos y servicios, sino que también crean nuevos mercados que no se conocian
anteriormente.

Ser disruptivo es el estandar de oro para ejecutivos y ciudadanos, pero sigue siendo un objetivo complicado para llevarlo a la
practica en las compaifiias.

El otro 72% de los ejecutivos expresé que la cultura de los hackers ha emergido dentro de la creacién de startups que ofrecen un
nuevo modelo que afronta y desafia politicas y formas de trabajo existentes.

Un 81% de los ejecutivos dijo seguir luchando para conseguir ideas radicales, y solo el 24% siente que su empresa esta
funcionando de manera correcta y adaptandose rapidamente a las tecnologias emergentes, sintiendo la presion del “darwinismo
digital”.



Nanotecnologias, inteligencia artificial, drones e impresoras 3D son los actuales artifices de la cuarta Revolucidn industrial, segun
el ultimo Foro Econdmico Mundial de Davos. Ademas, este foro estimd que la revolucién podria acabar con cinco millones de
puestos de trabajo en los quince paises mas industrializados del mundo.

Bastaria con revisar someramente la informacién disponible -como sefiala Coleman{Z- para advertir que los 4.900 millones de
articulos que estaban conectados por medio de la “Internet de las Cosas” (IoT, segun sus siglas en inglés) en 2015, hoy son mas
de 8.000 millones y alcanzarad los 25.000 millones en el 2020. Se espera que las tecnologias de fabricacion avanzadas se
dupliquen a un valor de USD 85.000 millones a nivel mundial para el 2019, y que las inversiones de capital en robdtica e
inteligencia artificial (IA) tendran un crecimiento mayor al 70% desde el afio 2011.

En términos de innovacién, el disefio y la prueba de ideas son mucho mas sencillos con las tecnologias avanzadas, posibilitando
asi un ciclo de innovacién acelerado. Una de las principales compafias automotrices esta utilizando la realidad virtual para hacer
pruebas de nuevos disefios casi en tiempo real, en vez de esperar por los prototipos fisicos. Los datos recopilados por medio de los
sensores en continua proliferacion pueden ser analizados utilizando el aprendizaje de maquina y el analisis predictivo -lo cual
permite a los innovadores evaluar mejor el potencial impacto de sus ideas-. Lo que ademas se estd convirtiendo en una oferta
empresarial en si. Un sitio web de comercializacién de propiedades puede utilizar sus datos para analizar y predecir los precios de
vivienda. Una empresa de semillas puede usar su investigacion acompafada de modelamiento predictivo para suministrar
recomendaciones especializadas de siembra. Esta capacidad exponencial puede incluso llegar a transformar a los productores de
bienes en proveedores de informacién y asi permitirles a otros emprendedores entrar en un campo con un capital de inversién
bajo.

Algunas iniciativas son especialmente interesantes:

a) El Gobierno chino recién lanzé la iniciativa “Made in China 2025”, con el objetivo de hacer de China un gigante de fabricacién
en diez (10) afios, utilizando tecnologias avanzadas como la robética, sensores e inteligencia artificial para enfocarse en la
automatizacion y los sistemas digitales que optimizan los controles de procesos y reducir la dependencia en mano de obra de
bajo costo en la fabricacion.

b) En Africa, las tecnologias exponenciales estan aportando en areas como la agricultura y la salud. Ya mas del 70% de los
agricultores africanos han utilizado la tecnologia de la informacién y comunicaciones, con un 90% de ellos experimentando una
mayor produccién. El “Cdédigo 8”, inventado por cuatro ugandeses, utiliza un dispositivo de sensor en un teléfono inteligente
para diagnosticar malaria sin muestra sanguinea. Y un mayor acceso a la impresion 3D les permitié a los cirujanos sudafricanos
“crear” un implante maxilar en casos donde las opciones convencionales eran muy costosas.

c) Los emprendedores latinoamericanos que estan navegando los mares de tecnologias exponenciales incluyen ONG como Po
Paraguay, la cual utiliza la impresion 3D para crear protesis de brazos y manos, y un startup brasilefo llamado Strider, que
utiliza big data y sensores en aplicativos mdviles para permitir a los agricultores monitorear sus cultivos y a los ganaderos hacer
seguimiento y gestionar su ganado. Estos esfuerzos han sido respaldados por inversiones a lo largo y ancho de Latinoamérica
para promover y acelerar los startups tecnoldgicos.

Pero aun cuando es claro que la cuarta Revolucion industrial ya llegd, descubrir su potencial para fomentar la productividad y
estimular el crecimiento es otra historia. Por el momento, la mayor amenaza a la expansién de esta revolucién es la falta de
personas que puedan disefiar, construir y mantener las tecnologias exponenciales. Las grandes empresas tecnoldgicas ya estan
luchando por el talento, algunas estan ya financiando centros académicos y catedraticos para cultivarlo. Este tipo de mentalidad
va a ser esencial dado el desbalance de habilidades actual en el mundo, lo que hace referencia a que no hay suficientes
trabajadores con las habilidades adecuadas.

A modo de ejemplo, puede sefialarse lo siguiente:

a) En Sudafrica, entre los empleadores que dicen tener dificultades para llenar las vacantes, el 47% cita una falta de
competencias tecnoldgicas o habilidades exactas, y el 46% cita una falta de solicitantes calificados o que no hay solicitantes en
general.

b) En Colombia, por ejemplo, existe un déficit de 15.000 ingenieros profesionales en software y telecomunicaciones, que podria
aumentar a 90.000 para el 2018. Incluso en Estados Unidos se estima que habrd 1,4 millones de ofertas laborales para
especialistas informaticos para el 2020 y solo suficientes egresados para cubrir el 30% de la demanda.

Por ello es que desde los primeros afios de la presente década, un gran nimero de paises de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econédmicos (OCDE), asi como de las principales economias emergentes, han desarrollado politicas publicas en
apoyo a la creacion y expansién de nuevas empresas basadas en tecnologia. Por diversas razones, un gran numero de
instituciones gubernamentales se ha involucrado en la formulacion de estas iniciativas de politica publica.

En primer lugar, y de manera general, se ha comprendido que las nuevas empresas se convierten cada vez mas en una fuente
importante de creacién de empleos. Este énfasis en el potencial que poseen las nuevas empresas para generar puestos de trabajo
-de particular importancia en los periodos de desaceleracién econémica- ha dado lugar a una amplia gama de iniciativas.

Estas ultimas han abarcado la puesta en marcha de programas de emprendimiento, implementados sobre todo en instituciones
de educacion superior, el apoyo al desarrollo de incubadoras de empresas, la eliminacion o disminucion de obstaculos regulatorios
en la creacidn de las empresas, la mejora de los regimenes de competencia con el fin de facilitar la entrada de nuevas empresas,
las reformas de los mercados de capital para simplificar el acceso de nuevas formas de financiamiento, asi como la apertura de
nuevas lineas de crédito, el otorgamiento de préstamos subsidiados o la aplicacion de esquemas de garantias para nuevas
empresas ofrecidas por los bancos de desarrollo.32

éPor qué y como pueden apoyar los Gobiernos la creacidn de startups?4)

La experiencia internacional muestra que los Gobiernos nacionales y locales, de la mano del sector privado, pueden jugar un



papel importante en generar un entorno propicio al emprendimiento innovador. Las politicas publicas pueden fomentar los
startups de manera indirecta o directa.

Las acciones indirectas son fundamentales porque son las que actian sobre el entorno socioecondémico donde operan los
startuppers. Las politicas indirectas incluyen politicas en las areas de ciencia, tecnologia e innovacion, educacion, desarrollo
productivo e infraestructura fisica y digital, entre otras.{3

Las politicas directas de fomento a las startups -por su parte- actlan para superar las barreras principales para la creacién y el
desarrollo de estas empresas y se dirigen tanto a las startups como a las instituciones intermediarias, las universidades y los
actores del sistema financiero y la blsqueda de generar marcos juridicos tendientes a facilitar la generacion de nuevas empresas
es algo que se ha ido instalando fuertemente en los Gltimos afios en el mundo entero.(8)

Las normas contenidas en el Titulo I, de la nueva ley 27349, denominado “Apoyo al capital emprendedor” tienen por objeto
-seglin expresamente lo sefala el art. 1- apoyar, justamente, la actividad emprendedora en el pais y su expansidn internacional,
asi como la generacion de “capital emprendedor” en la Republica Argentina.

En particular, la nueva ley indica que se promovera el desarrollo de “capital emprendedor” desde una mirada federal, es decir,
considerando la presencia geografica de la actividad emprendedora en todas las provincias del pais, de modo de fomentar el
desarrollo local de las distintas actividades productivas, siendo la Secretaria de Emprendedores y de la Pequena y Mediana
Empresa del Ministerio de Produccién la Autoridad de Aplicacién de este régimen.

En este punto, tanto la ley espafiola como la colombiana presentan un espectro mas amplio.{2

Varios son los nuevos institutos que el legislador ha creado en materia de apoyo al capital emprendedor por medio de la |ley
27349 y ellos son{&);

I - Los emprendimientos.

II - Los emprendedores.

III - Las instituciones de capital emprendedor.

IV - Los inversores de capital emprendedor.

V - El sistema de financiamiento colectivo.

VI - La Sociedad por Acciones Simplificada (SAS).
1. Emprendimientos

Segun la nueva ley 27349, un “emprendimiento” es cualquier actividad -con o sin fines de lucro- desarrollada en la Republica
Argentina por una persona juridica nueva o cuya fecha de constitucién no exceda los siete (7) afios.

A su vez, los emprendimientos pueden ser:

a) Dinamicos.

b) No dindmicos -“emprendimientos” a secas-.

Un emprendimiento es considerado legalmente como “emprendimiento dinamico":
a) cuando conforma una actividad productiva con fines de lucro; y

b) siempre y cuando los emprendedores originales conserven el control politico de la persona juridica, entendido dicho control
como los votos necesarios para formar la voluntad social, elegir a la mayoria de los miembros del érgano de administracion y
adoptar decisiones en cuanto a su gestién.{

Contrariamente, si el emprendimiento no constituye una actividad con fines de lucro o si los emprendedores originales han
perdido el control politico de la persona juridica, se estara frente a un mero “emprendimiento” -a secas-.

La ley, sin embargo, llama a confusion cuando -en el propio texto del art. 2, inc. 1)- establece que la calidad de
“emprendimiento” se perderd en caso de que se deje de cumplir alguno de los requisitos mencionados, sin aclarar a cudles de
ellos se refiere. Desde nuestro punto de vista, la ley solo aludiria en este caso al caracter de “emprendimiento dindmico” y no a la
pérdida del caracter de “emprendimiento” en si mismo.

En efecto, si para constituir un emprendimiento -bajo el nuevo régimen legal- se requiere desarrollar cualquier actividad -con o
sin fines de lucro- en la Republica Argentina por una persona juridica nueva o cuya fecha de constitucién no exceda los siete (7)
afos, no puede advertirse cdmo pueden dejar de cumplirse esos requisitos -salvo el cese de actividad-.

Por el contrario, es claro que -en el caso de emprendimientos dindmicos- puede ocurrir una pérdida o cambio de control bajo la
forma en la cual el legislador lo ha definido con el alcance de “control politico” o sustituirse la actividad con fines de lucro por una
que no los tenga.

De alli que -bajo nuestra interpretacion- la norma contenida en el articulo 2, inciso 1), in fine, de la nueva ley debe interpretarse
como una eventual pérdida del caracter de emprendimiento dindmico, deviniendo en un mero emprendimiento.d%)

2. Emprendedores

De acuerdo con la definicidon propuesta por la OCDE, los emprendedores son agentes del cambio y del crecimiento en una
economia de mercado y pueden actuar para acelerar la generacion, difusidn y aplicacion de ideas innovadoras. Los emprendedores
no solo buscan e identifican oportunidades econémicas potencialmente rentables, sino que estan en posicion de asumir riesgos si



sus intuiciones son buenas.(11)

Emprender, por tanto, es sobre todo una actitud, una cultura, una forma de ver la vida y de transformar las ideas en productos,
servicios, mejoras y, en definitiva, riqueza. Hay emprendedores que trabajan por cuenta ajena, dentro de otras empresas que
cultivan las oportunidades para explorar esa actitud hacia la creatividad y transformacion de sus empleados. Esos emprendedores
que no trabajan para empresas ajenas, los llamados “intraemprendedores”, son una fuente inagotable de innovacion y de
desarrollo empresarial de las empresas ya consolidadas en el mercado. De la misma manera, existen emprendedores de
“subsistencia”, que tratan de desarrollar una actividad como alternativa al desempleo y a unas malas perspectivas laborales. Y hay
emprendedores de oportunidades, que detectan necesidades por cubrir y ponen todo su talento y potencial en hacer una
propuesta de valor a la sociedad.(2)

El sello de emprendedor no estd ligado a una actividad empresarial concreta, sino mas bien a una actitud para crear valor
afadido, independientemente de la actividad que se desarrolle.

La nueva ley 27349 considera emprendedores -art. 2, inc. 2)- a aquellas personas humanas que den inicio a nuevos proyectos
productivos en la Republica Argentina o desarrollen y lleven a cabo un emprendimiento -tal como este es concebido en la ley-; es
decir, una actividad con o sin fines de lucro.

Sin embargo, para acceder a los beneficios de la ley, las personas humanas que comiencen un nuevo emprendimiento deberan
encontrarse -en principio- inscriptas ante la AFIP y realizar aportes al sistema de seguridad social, pues la norma especialmente
establece que para aquellos casos de personas humanas no registradas ante la AFIP y que no realicen aportes a la seguridad
social, el Poder Ejecutivo Nacional deberd implementar un plan de regularizacion tendiente a favorecer la inclusion de estas
personas y la posibilidad de gozar de los beneficios de esta ley y el acceso al financiamiento en igualdad de condiciones que
quienes ya se encontraban inscriptos al momento del inicio del emprendimiento.

Hasta tanto este sistema de regularizacidon no se encuentre implementado, de un modo especifico, las personas humanas no
inscriptas ante la AFIP o que no realicen aportes al sistema de seguridad social no podran ser consideradas “emprendedores”.

En tal sentido, el articulo 5 del decreto 711/2017 dispone que, a efectos de acreditar el requisito previsto en el articulo 6 de la
ley 27349, la AFIP informara a la Autoridad de Aplicacién respecto del cumplimiento de las obligaciones impositivas y previsionales
a cargo de los sujetos alli mencionados, en la forma que a tal efecto establezca dicha Administracion Federal. Para acreditar el
cumplimiento de la normativa aplicable en materia de prevencion de delitos de lavado de activos, financiamiento del terrorismo y
otras actividades ilicitas, el interesado deberd presentar una declaracion jurada de origen y licitud de los fondos en los términos
que establezca la Autoridad de Aplicacidn.

3. Instituciones de capital emprendedor

El tercer instituto creado por el legislador bajo la ley 27349 es el de las “instituciones de capital emprendedor”, el cual esta
conformado por las personas juridicas -publicas, privadas o mixtas- o el fondo o fideicomiso publico, privado o mixto, que hubiese
sido constituido en el pais y tenga como Unico objeto aportar recursos propios o de terceros a un conjunto de emprendimientos,
segun se defina oportunamente en la reglamentacion.

Nuevamente, la norma arroja algunas sombras de duda sobre sus alcances en razén de que no se alcanza a advertir:

i) Cudl serd la definicion que debe aportar la reglamentacidn en este aspecto, dado que el concepto de emprendimiento ya esta
fijado en el articulo 2, inciso 1), de la nueva ley -salvo que la idea del legislador sea que el Poder Ejecutivo reglamente la norma
definiendo qué debe entenderse por “conjunto de emprendimientos”.

ii) El alcance de la restriccion impuesta como "“...0nico objeto...”, ya que de la redaccidon no surge con claridad si esta exigencia
es para todas las personas juridicas, fondos y fideicomisos, o solo para estos dos ultimos institutos; y -finalmente-

iii) No se alcanzaba tampoco a poder determinarse cual es el alcance de la palabra “fondo” y cuales son los requisitos para ser
considerado tald3), La reglamentacién eché luz sobre esta cuestién aclarando que efectivamente se trata de los fondos comunes
de inversién previstos en la ley 26831 de mercado de capitales.

Lamentablemente, el decreto 711/2017 no incluyd entre sus normas esta definicion -“conjunto de emprendimientos”-, lo cual
constituye un defecto de reglamentacion; aunque todo parece indicar que la cuestion ha sido derivada a lo que determine la
Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de la Produccién, conforme a la delegacion
dispuesta por el articulo 2 del decreto mencionado.

Como puede advertirse, para conformar una “institucion de capital emprendedor” no se requiere ser considerado sujeto de
derecho, dado que no solo las personas juridicas -publicas, privadas o mixtas- pueden ser consideradas “instituciones de capital
emprendedor”, sino también los fondos y fideicomisos que no son considerados -bajo nuestra legislacién- sujetos de derecho,
careciendo de personalidad juridica.

En cuanto al lugar de constituciéon, podemos mencionar que del texto de la nueva ley surge lo siguiente:

a) las personas juridicas -publicas, privadas o mixtas4)- pueden ser constituidas tanto en el pais como en el extranjero,
bastando con que la actividad -“emprendimiento”- se desarrolle en la Republica Argentina; mientras que

b) en el caso de los fondos y fideicomisos, los mismos deben constituirse en el pais, ademas de que el conjunto de
emprendimientos al que destinen sus aportes deben tener lugar en el territorio de la Republica.

4. Los inversores en capital emprendedor
El cuarto instituto novedoso que trae la ley 27349 es el de los “inversores en capital emprendedor” -art. 3, inc. 2)-, que son:

a) las personas juridicas -publicas, privadas o mixtas-, fondos o fideicomisos -publicos, privados o mixtos-, que inviertan



recursos propios o de terceros en “instituciones de capital emprendedor”;
b) las personas humanas que realicen aportes propios a instituciones de capital emprendedor;
c) las personas humanas que en forma directa realicen aportes propios a “emprendimientos”.

Como puede advertirse, esta norma apunta claramente a permitir tanto las inversiones nacionales como extranjeras en el
sistema, en la medida en que -para este instituto en particular- no se requiere que las personas juridicas, los fondos ni los
fideicomisos -“inversores en capital emprendedor”- sean constituidos en el pais, a diferencia de lo que ocurre con las “instituciones
de capital emprendedor”. Se pretende asi abrir el paso a instrumentos que permitan tanto a las personas juridicas, los fondos y
los fideicomisos, constituidos en el pais o en el extranjero, participar como inversores realizando aportes a “instituciones de capital
emprendedor” -las que, en principio, deberian estar constituidas en el territorio nacional-.

5. La inscripcion

El articulo 4 de la ley 27349 dispone la creacidn de un Registro de Instituciones de Capital Emprendedor (RICE), en el cual deben
registrarse los siguientes interesados en acogerse a los beneficios establecidos por la ley:

a) Las instituciones de capital emprendedor.
b) Los administradores de dichas entidades -en caso de existir-.(13)
c) Los inversores en capital emprendedor, interesados en acogerse a los beneficios previstos en la ley.

Estos sujetos deben informar al Registro los compromisos y efectivos aportes efectuados, asi como también los
emprendimientos "... invertidos...”, en las formas y condiciones que establezca la reglamentacion.

Claro esta que la inscripcién de las “instituciones de capital emprendedor” en el citado Registro no obsta a su registracién o
inscripcién en la Comision Nacional de Valores (CNV) en caso de que su actividad califique como oferta publica, de acuerdo con los
términos del articulo 2 de la ley 26831, como se vera mas adelante.(18)

La inscripcion prevista en los articulos 4, 5 y 6 de la ley no es un deber ni una obligacién, sino simplemente una carga; de modo
que la falta de inscripcién en el Registro no importa sancidn alguna para la institucién ni para el inversor, sino que solamente priva
a estos de poder acceder a los beneficios establecidos por la ley.

Ahora bien, llama mucho la atencion -en el primer abordaje a esta norma- que no se mencione entre los Registros exigibles a los
“emprendimientos” y a los “"emprendedores”, reservando el Registro exclusivamente para las instituciones de capital emprendedor
y los inversores en capital emprendedor. Sin embargo, ni bien se avance en el andlisis de la normativa, se entendera que el
legislador basicamente ha dirigido el régimen de incentivos y beneficios a los inversores en capital emprendedor que han realizado
aportes a las instituciones de capital emprendedor y no a los emprendimientos -en si mismos- ni a los emprendedores.17)

El RICE serd -en principio-:
1. Un Registro de caracter administrativo.
2. Un Registro de caracter nacional.

El articulo 3 del decreto 711/2017 dispone expresamente que el RICE creado por el articulo 4 de la ley 27349 funcionara en el
ambito de la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de Produccion. A efectos de la
inscripcion en el RICE, las instituciones de capital emprendedor y los inversores en capital emprendedor deberan presentar la
documentacidn que acredite el cumplimiento de los requisitos previstos en el articulo 5 de la ley 27349, mediante la Plataforma de
Tramites a Distancia (TAD) del Sistema de Gestion Documental Electrénica (GDE), aprobada por el decreto 1063, o bien
personalmente ante la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de Produccion.

6. Los beneficios fiscales

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 7 de la ley 27349, el tratamiento tributario a ser dispensado respecto de los
aportes de inversion en capital realizados por inversores en capital emprendedor es uno de los atractivos que pretende presentar
la nueva normativa, dado que dichos aportes podran ser deducidos de la determinacion del impuesto a las ganancias, bajo las
condiciones y en los porcentajes que establezca la reglamentacién.

Sin embargo, cabe destacar que ese beneficio no alcanzaria -en principio-, segun lo dispuesto por el articulo 7 de la ley 27349, a
los emprendimientos llevados a cabo por meros emprendedores personas humanas, que no integran el concepto de inversores en
capital emprendedor sino solo para quienes aporten a instituciones de capital emprendedor, es decir, personas juridicas -publicas,
privadas o mixtas- fondos o fideicomisos constituidos en el pais.

Bajo el régimen legal sancionado, la deduccion no podra exceder el setenta y cinco por ciento (75%) de los aportes efectuados, y
hasta el limite del diez por ciento (10%) de la ganancia neta sujeta a impuesto del ejercicio o su proporcional a los meses del
inicio de actividades, pudiéndose deducir el excedente en los cinco (5) ejercicios fiscales inmediatos siguientes a aquel en el que
se hubieren efectuado los aportes.

Para el caso de aportes de inversion en capital en emprendimientos identificados como pertenecientes a zonas de menor
desarrollo y con menor acceso al financiamiento, segun lo defina la reglamentacién, en su momento, la deduccion referida podra
extenderse hasta el ochenta y cinco por ciento (85%) de los aportes realizados.(18

Una particularidad -que no es menor- es que, para que el régimen resulte aplicable, los aportes de inversion deberan consistir en
"...dinero o activos financieros liquidos de facil realizacién en moneda local...”, 22}

Adicionalmente, cabe destacar que la deduccién no producird efectos si la inversion total no se mantiene -minimamente- por el



plazo de dos (2) afios contados a partir del primer ejercicio en que se realizé la inversiéon29, Si dentro de dicho plazo el inversor
solicitase la devolucion total o parcial del aporte, deberd incorporar en su declaraciéon jurada del impuesto a las ganancias el
monto efectivamente deducido con mas los intereses resarcitorios correspondientes.

El decreto 711/2017, en su Capitulo II, se ocupa de reglamentar el régimen aplicable a los mencionados beneficios impositivos
disponiendo lo siguiente:

i) A los efectos de lo dispuesto en el articulo 7 de la ley 27349, debe entenderse por “aporte de inversidon” a aquel que se realice
en forma directa, o indirecta a través de una institucion de capital emprendedor, en un emprendimiento.

ii) Cuando el emprendimiento reciba aportes de inversion a través de su sociedad controlante, local o extranjera, la deduccidn
resultard procedente siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

a) Que el aporte de inversion tenga como destino final e irrevocable la capitalizacion del emprendimiento en un plazo no
mayor a los doce (12) meses de efectuado.

b) Que la sociedad controlante posea, al momento de la realizacién del aporte de inversiéon, como minimo el noventa por
ciento (90%) de la participacion accionaria en el emprendimiento. Asimismo, cuando el aporte de inversién se realice en la
sociedad controlante extranjera, el mismo debera consistir en dinero o activos financieros liquidos de facil realizacion en
moneda local que se encuentren en el exterior.

De acuerdo con la norma reglamentaria, debe entenderse por “activos financieros liquidos de féacil realizacion en moneda local” a
aquellos que sean liquidables en plazos de hasta veinticuatro (24) horas y sin que ello signifique una pérdida de su valor.

La Autoridad de Aplicacion establecera los demas requisitos a cumplir y el modo de acreditar el cumplimiento de los mismos.

Ahora bien, en lo que atafie al modo de computar las deducciones, el mismo decreto 711/2017, en su articulo 7, dispone que, a
efectos de lo dispuesto en el articulo 7 de la ley 27349, se fija en setenta y cinco por ciento (75%) el porcentaje de los aportes de
inversion que podran ser deducidos en la determinacion del impuesto a las ganancias. Dicho porcentaje sera de ochenta y cinco
por ciento (85%) para el caso de aportes de inversidon en capital en emprendimientos identificados como pertenecientes a zonas
de menor desarrollo y con menor acceso al financiamiento.(21)

En lo que se refiere a la deduccion en la determinacion del impuesto a las ganancias establecida en el articulo 7 de la ley 27349,
se establece que:

a) Tratdndose de personas humanas, los aportes realizados se deduciran de la ganancia neta sujeta a impuesto.

b) Tratandose de los sujetos comprendidos en el inciso a) del articulo 49 de la ley de impuesto a las ganancias (t.0. 1997) y sus
modificaciones, se deduciran de sus ganancias netas imponibles.

c) Las sociedades a las que se refiere el inciso b) del articulo 49 de esta ultima norma legal no deberdn deducir para la
determinacion del resultado impositivo el importe de los aportes de inversion por ellas realizado.

Dichos montos seran computados por los socios en sus respectivas declaraciones juradas individuales del conjunto de sus
ganancias, en proporcion a la participaciéon que les corresponda en los resultados societarios.

A efectos de determinar el limite del diez por ciento (10%) establecido en el primer parrafo del articulo 7 de la ley 27349, el
mismo se calculara sobre la ganancia neta sujeta a impuesto o la ganancia neta imponible, segin corresponda.

Para acceder al beneficio establecido en el articulo 7 de la ley 27349, el inversor en capital emprendedor deberd presentar la
correspondiente solicitud mediante el servicio que se encontrard disponible en la Plataforma de Trédmites a Distancia (TAD),
aprobada por el decreto 1063, o bien, en sede del Ministerio de Produccion, en los términos y condiciones que establezca la
Autoridad de Aplicacion. Dicha Autoridad realizara el analisis de la solicitud y se expedira acerca de si se encuentran reunidos los
requisitos para el otorgamiento del beneficio fiscal.(22)

En caso de que corresponda el otorgamiento del beneficio, la Autoridad de Aplicacion certificara la existencia de cupo, y al
momento de hacerse efectivo el otorgamiento del mismo, detraera su monto del cupo anual total.

El beneficio establecido en el articulo 7 de la ley 27349 sera otorgado por la Autoridad de Aplicacion segun orden de ingreso del
tramite en tiempo y forma, siempre que se haya realizado efectivamente la inversion, y estard condicionado a la efectiva
existencia de cupo al momento de la solicitud.

La obtenciéon del beneficio puede ser parcial, para el caso de que el cupo disponible no alcance la totalidad del beneficio
solicitado.

El beneficio establecido en el articulo 7 de la ley 27349 solo podra computarse en la determinacion del impuesto a las ganancias
correspondiente al ejercicio en el cual se realizd efectivamente el aporte de inversion, sin perjuicio de lo dispuesto en relacion con
el excedente de dicho beneficio.

A efectos de lo dispuesto en el Ultimo parrafo del articulo 7 de la ley 27349 -solicitud de devolucion total o parcial del aporte
efectuado por el inversor- el articulo 18 del decreto 711/2017 establece que la diferencia de impuesto que surja por la devolucidn
total o parcial de las sumas oportunamente deducidas en concepto de aportes deberd ingresarse en la fecha que se fije como
vencimiento para la presentacidn de la declaracién jurada del ejercicio comercial o periodo fiscal en que deba atribuirse la
devolucidn, con mas los intereses que pudieran corresponder de acuerdo con el articulo 37 de la ley 11683 (t.0. 1998) y sus
modificaciones, calculados desde la fecha de vencimiento fijada para la presentacién de la declaracion jurada del ejercicio
comercial o periodo fiscal en que se practicéd la deduccién hasta la fecha de vencimiento indicada en primer término, o del efectivo
ingreso.

Claro esta que, cuando a raiz del incumplimiento de alguno de los requisitos u obligaciones relativos al beneficio establecido en el



articulo 7 de la ley 27349, el aportante deba reintegrar al resultado impositivo, las sumas oportunamente deducidas y en el mismo
ejercicio fiscal efectlie aportes, estos no gozaran del beneficio impositivo previsto en la mencionada ley hasta el monto equivalente
a dicho reintegro.(23)

7. El régimen de cupos

Ademas de las limitaciones porcentuales maximas en lo que hace a las deducciones que hemos sefialado en el comentario al
articulo anterior, la nueva normativa impone un segundo limite de caracter global que hace al monto total de deducciones
susceptibles de ser efectuadas bajo el régimen de capital emprendedor para el conjunto de los beneficiarios del régimen.

En efecto, la ley 27349 establece un cupo maximo anual para la aplicacion del beneficio mencionado “...del cero coma cero dos
por ciento (0,02 %) del Producto Bruto Interno (PBI) nominal24), Dicho cupo serd asignado contra el compromiso de inversién y
de acuerdo con el mecanismo que establezca el Poder Ejecutivo Nacional...” {22}

De conformidad con lo dispuesto por el articulo 10 del decreto 711/2017, el cupo fiscal anual establecido por el articulo 8 de la
ley 27349 se administrara conforme a los siguientes criterios:

a) El cupo fiscal anual sera asignado por orden de solicitud en tiempo y forma.

b) Dicho cupo sera distribuido, para cada ejercicio fiscal, considerando sectores estratégicos, caracteristicas de los
emprendimientos y/o zonas de radicacion de los mismos, en las formas y condiciones que establezca la Autoridad de Aplicacion.

c) La Autoridad de Aplicacidén podra reasignar el cupo distribuido.

El Poder Ejecutivo Nacional podra reducir el porcentaje de la ganancia neta sujeta a impuesto, en caso de tratarse de personas
humanas, y de la ganancia neta imponible, en caso de tratarse de los sujetos comprendidos en el inciso a) del articulo 49 de la ley
de impuesto a las ganancias, (t.0. 1997) y sus modificaciones.

II - EL LLAMADO CROWDFUNDING

Los sistemas de cooperacion colectiva, llevados a cabo por personas que realizan una red para conseguir dinero u otros recursos,
constituyen herramientas -aun por medio de internet- para financiar esfuerzos e iniciativas de otras personas u organizaciones, y
se expresan en el mundo de los negocios bajo dos denominaciones(28);

a) El crowdfunding (crowd que indica “masa”, y funding que implica “fondeo”), que conforma un mecanismo o instrumento que
nace de los primeros proyectos de Open Source donde los desarrolladores inicialmente ofrecian su trabajo de forma
desinteresada. Posteriormente, frente al éxito de sus creaciones y también al trabajo que eso conllevaba, empezaron a pedir
donaciones y la respuesta fue de nuevo mayor de la esperada. En ese momento, entre los creadores (que requerian de
financiacion) y los usuarios (que demandaban proyectos creativos y pagaban por ellos) nacia el crowdfunding, es decir, la
financiacion colectiva, como una nueva opcién para financiar, en un primer momento, proyectos creativos.

b) El crowdsourcing (del inglés crowd, que significa “masa” y sourcing, que implica “externalizacién”), también conocido como
“tercerizacion masiva” o “subcontratacion voluntaria”, lo que consiste en externalizar tareas que, tradicionalmente, realizaba un
empleado o contratista, a un grupo numeroso de personas o una comunidad (masa), a través de una convocatoria abierta.

Crowdfunding -entonces- es el término inglés para referirse a financiacidon colectiva, es decir, a un grupo de personas apoyando
econdmicamente a un proyecto, ni mas ni menos. Este sistema trata de ayudar a los proyectos desde su comunidad, ofrecerle
herramientas para llegar a ella y que los suefios se puedan hacer realidad. Se trata de un sistema de financiaciéon que pone en
contacto a personas que tienen proyectos con personas que estan dispuestas a financiarlos a través de pequefias y medianas
aportaciones. A cambio, el creador entrega a sus mecenas una recompensa concreta.

La expresion en castellano aplicable al crowdfunding es la de *micromecenazgo”.

El funcionamiento del micromecenazgo depende del tipo de crowdfunding que se haya seleccionado como forma de financiacidn.
No obstante, las fases principales son:

a) Difusion del proyecto: el emprendedor envia su proyecto o su idea de empresa a una plataforma de crowdfunding, que suele
ser online, para ser candidato a la financiacion. Para que se pueda valorar su proyecto se indica una descripcion del mismo, qué
cantidad de dinero necesita, cudnto tiempo hay para recaudar lo que necesita, y tipo de crowdfunding a elegir, entre otras
informaciones.

b) Valoracidn del proyecto: la comunidad o la propia plataforma valora el interés del proyecto.

c) Publicidad de la plataforma: se publica en la plataforma el proyecto por el tiempo indicado en la candidatura. Es el periodo de
tiempo del que dispone la gente para invertir.

d) Promocion: durante el tiempo que el proyecto esta a consideracion del publico, se promociona dicho proyecto al maximo para
conseguir la financiacion.

e) Cierre del proyecto: cuando finaliza el plazo establecido, se cierra el proyecto y se comprueba cuanta financiaciéon se ha
conseguido.

El crowdfunding o financiacién colectiva tiene como objetivo -entonces- compartir la financiacién de un proyecto entre aquellas
personas que deseen apoyarlo. Actualmente, se constituye como alternativa a la banca tradicional para el acceso a los recursos
financieros necesarios para llevar a cabo un proyecto de negocio. En los Ultimos afios han surgido varios espacios en los cuales los
emprendedores pueden lograr que sus proyectos de negocio sean financiados no por entidades, sino por personas.2Z)



La ley 27349 regula un sistema de crowdfunding, al que vincula con el régimen de mercado de capitales regulado por la ley
26831, por medio de diferentes mecanismos, que son los siguientes(28);

a) Las plataformas de financiamiento colectivo: que son sociedades anénimas autorizadas, reguladas, fiscalizadas y controladas
por la CNV y debidamente inscriptas en el Registro que al efecto se constituya, con el objeto principal de poner en contacto, de
manera profesional y exclusivamente mediante portales web u otros medios analogos, a una pluralidad de personas humanas
y/o juridicas que actian como inversores con personas humanas y/o juridicas que solicitan financiacion en calidad de
emprendedores de financiamiento colectivo.

b) Los responsables de plataformas de financiamiento colectivo: son las personas humanas designadas por los accionistas de la
plataforma de financiamiento colectivo para el cumplimiento de los requerimientos exigidos por la CNV, actuando en
representacién de la plataforma de financiamiento colectivo.

c) Los emprendedores de financiamiento colectivo: son aquellas personas humanas y/o juridicas que presentan un proyecto de
financiamiento colectivo con la finalidad de obtener fondos del publico inversor para su desarrollo, conforme a la reglamentacion
que a tales fines dicte la CNV.

d) Los proyectos de financiamiento colectivo: son aquellos proyectos de desarrollo individualizado presentados por un
emprendedor de financiamiento colectivo a través de una plataforma de financiamiento colectivo y que solicita fondos del
publico inversor con la finalidad de crear y/o desarrollar un bien y/o servicio.

Con fecha 20/7/2017 la CNV dictd la resolucién general 700/2017, estableciendo la aplicacion del procedimiento de “Elaboracién
Participativa de Normas” aprobado por el decreto 1172/2003, invitando a la ciudadania a expresar sus opiniones y/o propuestas
respecto de la adopcidon de una reglamentacion sobre “Sistemas de Financiamiento Colectivo” en los términos de la ley 27349,
tomando en consideracién el texto de un reglamento que se adjunta como Anexo I a la resolucién mencionada®®) y que incluye:

1. Definiciones sobre el instituto.

. La creacion de un Registro de Plataformas de Financiamiento Colectivo -a ser constituido posteriormente-.
. Normas sobre control societario.

. Requisitos para la inscripcion en el Registro.

. Normas de contabilidad.

. Normas de organizacién interna.

. Exigencias en materia de patrimonio neto minimo.

. Obligaciones, prohibiciones, régimen de transparencia y publicidad.
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. Exigencias en materia de conocimiento y experiencia de los miembros de los érganos de administracion y fiscalizacion de las
plataformas de financiamiento colectivo; entre otras normas.

III - LA SOCIEDAD POR ACCIONES SIMPLIFICADA (SAS)

Finalmente, la_ley 27349 consagra un nuevo tipo legal de sociedad -por fuera del régimen de la L. 19550- denominado Sociedad
por Acciones Simplificada (SAS), el cual consiste -basicamente- en un instituto juridico y econémico hibrido que estd conformado
-combinadamente- por instrumentos propios de las sociedades por acciones y de las sociedades de responsabilidad limitada, que
pretende consagrar una estructura simple y de rapida puesta en marcha, para fomentar los emprendimientos del capital
emprendedor.GQ

La nueva ley -como lo sefaldaramos- impulsa la creacién de una nueva forma juridica, las SAS, que podra acceder a los siguientes
beneficios:

a) Constituir una CUIT o CDI en 24 horas.

b) Abrir una cuenta bancaria de manera facil y rapida.

c) Constituir una sociedad con un capital minimo de dos salarios basicos.

d) Tener la posibilidad de que la sociedad sea de un Unico socio.

e) Decidir a qué precio emitir las acciones, dependiendo del tipo de inversor.
f) Utilizar sistemas de firma, libros y poderes digitales.

g) La posibilidad de no ser tan especifico a la hora de describir el objeto del negocio -objeto social-, por lo que, si el proyecto
empresarial crece y se decide ampliar el espectro de bienes y servicios incluidos en dicho objeto, los inversores se ahorraran los
tramites para actualizarlo.

En relacidon con el nuevo tipo societario, las propias autoridades -en el mensaje de elevacion al Congreso- han destacado que el
derecho a la libertad de asociacidon constituye uno de los derechos naturales subjetivos y fundamentales del hombre y, ademas,
uno de los derechos de la persona humana cuya proteccién debe valorarse dentro del estado de derecho, el que incluso se
encuentra reconocido en el articulo 14 de la Constitucién Nacional.(31)

En tal sentido, se ha intentado organizar a través de la SAS un régimen normativo que destaca y valora muy especialmente la
libertad de creacidén de sociedades, su constitucion y regulaciéon contractual, sustentado ello en el principio de la autonomia de la



voluntad y dejando librada a las partes la configuracidon de sus estipulaciones.

Desde la mirada del legislador, la necesidad de contar con un cuerpo normativo auténomo para las nuevas empresas, en
particular, aquellas micro, pequenas y medianas y, en especial, para los emprendedores, ha sido una demanda de antigua data,
ante la insuficiencia de las formas o tipos regulados en la ley 19550, frente a las nuevas expresiones de formas empresarias que
requieren marcos normativos mas dinamicos, menos rigidos y plazos de inscripcidén abreviados. Para el logro de tales objetivos, se
han tenido en cuenta los antecedentes nacionales sobre la materia y los existentes en el derecho comparado, en especial, la ley
francesa de sociedad andnima simplificada, la ley de Republica de Colombia de sociedad por acciones simplificada del afio 2008, la
ley mexicana de sociedades por acciones simplificada del 2016, como asi también la ley 20190 de la Republica de Chile, cuyos
objetivos, entre otros, persiguen abaratar el costo inicial de la constitucion de sociedades y modelos inspirados en una rapida
inscripcién y simplificar su operacién.(32)

La ley 27349 caracteriza al nuevo tipo como el de una “sociedad por acciones simplificada”, destacandose el empleo de esta
denominacion, dado que este nuevo tipo societario si bien se estructura sobre la base de la sociedad de responsabilidad limitada,
como la forma juridica mas afin al modelo que se adopta, incorpora como novedad en nuestra legislacién que su capital social
pueda representarse por acciones.

La nueva ley dispone una serie de medidas que permiten crear y administrar una SAS, desburocratizando y simplificando
procedimientos y reduciendo costos, permitiendo que su constitucién esté al alcance de cualquier emprendedor.G33)

IV - LA REGLAMENTACION DE LA SAS

Ya hemos adelantado en otra publicaciénG2 que, sin perjuicio del modo positivo con que se ha recibido la iniciativa de regular la
SAS por parte del mundo empresario, que se habia desilusionado anteriormente por el fracaso de la denominada “SAU” -sociedad
andénima unipersonal- que llegé de la mano de la ley 26994, y de la ansiedad que habia generado la inminencia de la puesta en
marcha de este nuevo instrumento de negocios32), al momento de entrar en imprenta el presente articulo, han llegado a nuestro
conocimiento solamente reglamentaciones dictadas por las Provincias de Misiones8), Cérdobal3Z), Tucuman8) y lo dispuesto por
la IGJ] -en el ambito de la CABA- a través de la resolucion general (IGJ) 6/2017 con vigencia a partir del 1/9/2017.

Las reglamentaciones mencionadas tienen diversos alcances y mantienen diferencias de criterio en algunos aspectos, de donde
intentaremos en el presente articulo efectuar apenas una primera tarea de aproximacion a las mismas.32)

Las disposiciones sancionadas por la Provincia de Misiones apuntan exclusivamente al establecimiento de un texto de modelo de
estatuto o instrumento constitutivo tipo, conforme a lo previsto en el articulo 38 de ley 27349 -el cual debera ser consensuado con
los diversos Registros Publicos existentes en aquella provincia- con el Unico objeto de lograr la celeridad en el proceso del tramite
dirigido a la obtencion de la conformidad administrativa. Lo mismo ocurre con la reglamentacion dictada por la Autoridad de
Contralor de la Provincia de Tucuman.

La Provincia de Cérdoba -por su parte- regula tanto el proceso de inscripcién de la SAS como el instrumento constitutivo tipo o
modelo; y -finalmente- la IGJ, ademas de establecer un texto de instrumento constitutivo tipo®%), se adentra en la reglamentacién
de cuestiones mas complejas tales como las diversas formas de tramitacion de las inscripciones, la determinacion de los datos y
documentos registrables, la creacién de un “Registro Digital de Sociedades por Acciones Simplificadas”, el régimen de capacidad
para constituir SAS por parte de personas humanas y juridicas, el régimen e inscripciones atinentes a la administracién y gobierno
de la sociedad, el capital social y su aumento, los registros digitales y la eventual transformaciéon de la sociedad -entre otros-,
aunque aclarando debidamente -el organismo- que resultara aplicable a la SAS la reglamentacion contenida en esa resolucion
general y que, en los casos no previstos expresamente por ella, resultard aplicable la resolucién general (IGJ) 7/2015 con sus
modificaciones, en tanto se concilien con las disposiciones de la ley 27349.

Del mismo modo, la norma reglamentaria aludida puntualiza que, respecto de la SAS, la IG] tendra a su cargo "...exclusivamente
funciones registrales...” -como ocurre en el caso de las sociedades de responsabilidad limitada no sometidas al régimen del art.
299-, no encontrandose dichas sociedades sujetas a la fiscalizacion por parte de dicha Autoridad de Contralor durante su
funcionamiento, disolucién y liquidacién, ni aun en los casos en que su capital social supere el previsto por el articulo 299, inciso
2), de la ley 19550. Claro estd que ello no excluye el ejercicio del control de legalidad, en lo que hace a su constitucion, de
conformidad con lo dispuesto por la ley 22315, el articulo 38 de la ley 27349 y la resolucién general (IGJ) 7/2015 -la cual se
encuentra en tramite de ser también modificada-.

1. La constitucion de la SAS
Cabe recordar que, conforme a lo dispuesto por el articulo 35 de la ley 27349, se prevén dos modos de constitucidon de la SAS:

a) Por instrumento publico o privado y, en este Ultimo caso, con la exigencia de que las firmas de los socios estén certificadas en
forma judicial, notarial o bancaria o por autoridad competente del Registro Publico respectivo.

b) Por medios digitales con firma digital de acuerdo con la reglamentacion que a tal efecto se dicte, debiendo -en estos
supuestos- ser remitido el instrumento a los fines de su inscripcién al Registro Publico interviniente en el formato de archivo
digital que oportunamente se establezca.

De una primera lectura de la resolucidon general (IGJ) 6/2017 pareceria que solo se habria reglamentado el tramite inscriptorio
correspondiente al segundo modo de constitucion.(&41)

Sin embargo, desde nuestro punto de vista debe entenderse (en una interpretacion armoénica de la reglamentacién en su
vinculacidn con la norma de fondo -L. 27349-) que la norma reglamentaria incluye ambos supuestos. Lo que ocurre es que, como
bien lo indica el articulo 38 de la ley 27349, la circunstancia de que se opte por el régimen tradicional de constitucion no impide



que la norma reglamentaria disponga el acompanamiento de archivos digitales de los instrumentos a inscribir y que las
notificaciones, registros u observaciones respecto de la documentacién presentada puedan efectuarse o generarse también de un
modo digital o electrénicamente.(42)

Para intentar explicarlo de una manera simple, existen dos modos de constitucion de una SAS y ambas se llevan a cabo por
mecanismos digitales; lo que ocurre es lo siguiente(?3):

a) Si la SAS se constituye por instrumento publico o privado con firmas certificadas por escribano publico, autoridad judicial,
entidad bancaria o autoridad competente del Registro Publico respectivo, lo que no serd digital es la “constitucion” de la SAS
-pues el instrumento constitutivo no serd un instrumento digital-, pero todo el tramite registral se llevara a cabo por
mecanismos digitales, debiéndose presentar ante la IGJ el instrumento respectivo -constitutivo- posteriormente digitalizado.

b) La segunda posibilidad es la “constitucion digital” propiamente dicha, donde lo que se crea es la SAS directamente de un
modo digital y el o los fundadores, como también los miembros del drgano de administracion -a efectos de la aceptacion de
cargos-, deberan tener firma digital para poder generar dicho instrumento digitalmente -pues de otro modo no seria posible
generar un “instrumento digital”-.

Hubiera sido preferible, por cierto, una mayor precision por parte de la Autoridad de Contralor en este campo, dado que, segln
el articulo 1 de la resolucién general (IGJ) 6/2017, lo que se aprueba por parte de la misma son las “...normas de la Inspeccion
General de Justicia relativas a las Sociedades por Acciones Simplificadas (SAS) que, como Anexo 'A’y sus propios Anexos A1, A2 y
A3 forman parte integrante de la presente resolucién...” a secas, lo que pareceria incluir a todos los modos de constitucién de
SAS, y no solo a la constitucién digital.4)

En el primer caso -constitucidon por instrumento publico o privado- la SAS contara con un instrumento en soporte papel, el que
posteriormente se debera digitalizar para tramitar la inscripcién bajo el régimen de TAD, respecto del cual tendrd solamente una
constancia de inscripcién digital en su direccién de TAD remitida digitalmente por la IG] y firmado digitalmente por el organismo
-no recibird una copia del documento inscripto en soporte papel ni tampoco un testimonio del mismo-. Dicho de otro modo, la SAS
contara con:

a) Un instrumento constitutivo en soporte papel.
b) Un archivo pdf de dicho instrumento.
¢) Una constancia de inscripcion digital emitida por la IG] y comunicada a la direccién de TAD de la sociedad.

En el segundo caso -“constitucion digital” propiamente dicha- la SAS no tendrd un instrumento constitutivo en soporte papel,
sino que solo tendra un instrumento constitutivo digital -formato pdf- que podra exhibir a los terceros desde cualquier dispositivo
fijo o modvil que pueda colocarlo en una pantalla y, si por cualquier circunstancia debiera recurrir a un ejemplar en soporte papel
frente a alguna exigencia comercial o administrativa, podra imprimirlo y certificarlo notarialmente -por ejemplo- siguiendo las
directivas y resoluciones dictadas por los Colegios de Escribanos u organismos publicos para la certificaciéon de instrumentos
derivados de capturas de pantalla de dispositivos.43)

2. La obtencion de la CUIT

De conformidad con lo dispuesto por la resolucién conjunta general (IGJ-AFIP) 4098-E/2017, las solicitudes de inscripcién de las
SAS, con domicilio legal en la jurisdiccion de la CABA, se realizaran ante la IGJ a través de un formulario disponible en un servicio
web vinculado a la plataforma de TAD, a cuyo efecto el responsable -representante legal o sujeto autorizado- accedera con su
CUIT, CUIL, CDI y su clave fiscal habilitada con nivel de seguridad 2 o superior, obtenida conforme al procedimiento previsto por
la resolucién general (AFIP) 3713 y su modificaciones.

En dicho formulario se consignara:

I - la informacidn de la sociedad en formacion;

II - de los socios que la integraran;

111 - la adhesion al domicilio fiscal electrdnico; y

IV - la designacion de un Administrador de Relaciones (AR) en los términos de la norma citada en el parrafo anterior.

La veracidad de los datos que se ingresen sera responsabilidad del contribuyente o responsable. No obstante, ciertos campos del
aludido formulario se completaran en forma automatica con los datos obrantes en la base de datos de la AFIP y determinada
informacion sera validada en tiempo real.

Una vez analizada por parte de la IGJ la informacion y documentacién recibida para la inscripcidn, remitird -de corresponder- a
través de un servicio web, la solicitud a la AFIP a efectos de su verificacion y asignacion de la CUIT a la sociedad, a excepcidn de
las constituciones que se realicen a través del instrumento modelo aprobado por la IGJ, y el Sistema de Gestion Documental
Electrénica efectuara la solicitud a la AFIP en forma automatica. La AFIP validard la CUIT, CUIL o CDI de todos los componentes
pudiendo bloquear la continuaciéon del tramite en caso de que las mencionadas identificaciones -entre otras causales- se
encuentren en quiebra; sean inexistentes; pertenezcan a personas fallecidas, posean identificacion inactiva por encontrarse en la
base de contribuyentes no confiables o por suplantacién de identidad u oficio judicial (48

Asimismo:

a) La AFIP, de corresponder, generara la CUIT de la SAS y habilitarad el servicio domicilio fiscal electronico con los alcances
previstos en la resolucion general (AFIP) 2109, sus modificatorias y complementarias.

b) Asimismo, informara a la IGJ la CUIT asignada a efectos de su comunicacion al solicitante junto con la finalizacién del trémite
de inscripcion, mediante el mismo servicio web que utilizd para requerir la inscripcion.



c) Mediante el servicio TAD y con el nUmero de tramite asignado, el usuario podra realizar su seguimiento y consultar el estado
de la solicitud o, en su caso, los motivos de rechazo y el organismo que lo efectud.

3. El registro digital de la SAS

Una novedad que incorpora la resolucién general (IGJ]) 6/2017 es la creacion de un “Registro Digital de Sociedades por Acciones
Simplificadas”, en el cual se registrardn las SAS y en el cual se asentara, respecto de la sociedad que solicite su inscripcion®2):

a) La fecha y niumero de orden.

b) El tipo, fecha y en su caso niumero de instrumento.

c) El acto objeto de inscripcidn y el sujeto.

d) El numero de expediente.

e) La CUIT.

Lo mismo ocurrird con las solicitudes de cancelacién de inscripciones.

Ahora bien, en los casos en que las inscripciones obedezcan a medidas judiciales de contenido pecuniario se agregara al Registro
el monto por el que se hubieren trabado, discriminado en sus diversos rubros indicados en el oficio judicial {48)

El registro digital de Sociedades por Acciones Simplificadas se trata de un registro local con vigencia y aplicabilidad
exclusivamente respecto de las SAS constituidas en el ambito de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a diferencia del Registro
Nacional de Sociedades por Acciones, previsto en el articulo 8 de la ley 19550, implementado por la ley 26047 y regulado por la
resolucién general (IGJ) 5/200742) e| que tiene caracter nacional y obedece a una disposicién contenida en una ley federal.

Queda por dilucidar qué ocurre en el caso de la SAS constituida en extrafia jurisdiccion que muda su domicilio a otra -el
supuesto, por ejemplo, de una SAS constituida en Cérdoba que muda su domicilio a la Capital Federal- respecto de si debe o no
inscribirse en dicho Registro, dado que, aunque no hay por parte de la IG] tareas de fiscalizacion de su funcionamiento, disolucidn
ni liquidacién, deben registrarse actos determinados y documentacién ante el organismo29), los cuales resultarian dificiles de
realizar en relacién con una sociedad no inscripta en el Registro Digital de Sociedades por Acciones Simplificadas, a cargo del
organismo nacional con jurisdiccién local.21

4. La cuestion de la reglamentacion del objeto social

Como lo hemos advertido anteriormente(®2), o que hace al objeto social, la resolucién general (IGJ) 6/2017, en su Anexo A,
reproduce lo dispuesto por el articulo 36, inciso 4), de la ley 27349, segun el cual el objeto social de la SAS podra ser plural y
debera enunciar en forma clara y precisa las actividades principales que constituyen el mismo, que podran guardar o no conexidad
o relacion entre ellas. Pero -adicionalmente- aclara que en ningln caso, cualquiera sea la naturaleza o diversidad del objeto social,
se exigird la acreditaciéon de un capital que supere el capital minimo previsto por el articulo 40 de la ley 27349, el cual ha sido
fijado -para el momento de la constitucién de la SAS- en importe equivalente a dos (2) veces el salario minimo, vital y mévil {33

Donde existe cierta discrepancia en materia de objeto social es en las reglamentaciones que diversas autoridades de contralor
han efectuado en lo que hace al contenido del objeto social y su enunciacién, al establecer los instrumentos constitutivos modelo o
tipo que permiten acceder al régimen simplificado y urgente de inscripcién.

En efecto, la resolucion general (IGJ) 6/2017, en su Anexo Al, ha escogido la alternativa de colocar una descripcién de objetos
conteniendo actividades multiples, sobre la base de diez actividades principales comunes a todas las SAS que se constituyan bajo
este modelo.

Asi, independientemente del deseo o del propdsito empresarial del o de los constituyente/s, si se sigue el estatuto tipo o modelo,
el objeto social serd que "...la sociedad tiene por objeto dedicarse, por cuenta propia o ajena, o asociada a terceros, dentro o
fuera del pais a la creacién, produccion, intercambio, fabricacidon, transformacién, comercializacién, intermediacion,
representacion, importacion y exportacion de bienes materiales, incluso recursos naturales, e inmateriales y la prestacion de
servicios, relacionados directa o indirectamente con las siguientes actividades: (a) agropecuarias, avicolas, ganaderas, pesqueras,
tamberas y vitivinicolas; (b) comunicaciones, espectaculos, editoriales y graficas en cualquier soporte; (c) culturales y educativas;
(d) desarrollo de tecnologias, investigacion e innovacidén y software; (e) gastrondmicas, hoteleras y turisticas; (f) inmobiliarias y
constructoras; (g) inversoras, financieras y fideicomisos; (h) petroleras, gasiferas, forestales, mineras y energéticas en todas sus
formas; (i) salud, y (j) transporte. la sociedad tiene plena capacidad de derecho para realizar cualquier acto juridico en el pais o
en el extranjero, realizar toda actividad licita, adquirir derechos y contraer obligaciones. Para la ejecucion de las actividades
enumeradas en su objeto, la sociedad puede realizar inversiones y aportes de capitales a personas humanas y/o juridicas, actuar
como fiduciario y celebrar contratos de colaboracién; comprar, vender y/o permutar toda clase de titulos y valores; tomar y
otorgar créditos y realizar toda clase de operaciones financieras, excluidas las reguladas por la Ley de Entidades Financieras y toda
otra que requiera el concurso y/o ahorro publico...”.

Cualquier modificacién que pretendiera realizarse en la redaccién del objeto social o cualquier reduccién o incremento del nimero
de actividades dejardn a la SAS por fuera del instrumento constitutivo tipo y le vedardn el acceso al régimen simplificado y
urgente de inscripcién privilegiada.(3%

La reglamentacidn existente en la Provincia de Cérdoba es mas amplia, pues no incluye descripcion del objeto dentro del estatuto
tipo concebido, sino que sugiere a el/los constituyente/s que adopten algunos de los modelos de descripciéon de objetos sociales
que tiene elaborados la IGJ de esa provincia y que abarcan actividades tales como objetos de transporte(®2), inmobiliario(28),
financiero®Z), de la construccién(28), agropecuario®2), informatico®?), gastronémico®l) y de turismo y hoteleria®2), para evitar
eventuales objeciones u observaciones que retirarian a la SAS del trdmite express.(©3)



Algo similar ocurre en la Provincia de Tucuman, donde el estatuto tipo dispone que el/los constituyente/s debera/n optar por
algunas de las opciones que se incluyen en el Anexo II de la resolucidn 167/2017, pudiendo elegir hasta dos opciones indicdndose
la actividad principal (64

5. Registros digitales

Conforme a lo establecido por el articulo 58, inciso 1), de la ley 27349, la SAS debera llevar los siguientes registros digitales
obligatorios:

a) Libro de actas.

b) Libro de registro de acciones.
c) Libro diario.

d) Libro de inventario y balances.

Dichos registros digitales seran habilitados automaticamente por la IGJ al momento de inscribirse la SAS en el Registro Publico a
su cargo. Sin perjuicio de ello, la SAS podra solicitar la habilitacion de otros registros digitales, los que quedaran encuadrados en
la normativa reglamentaria correspondiente.{63)

Ahora bien, écomo funciona el sistema de los registros digitales y qué seguridades se entiende que brindan los mismos?
Pues bien:
1. Cada registro digital estard compuesto por archivos digitales, que se guardaran en formato inalterable -pdf, zip o similar-.

2. En consonancia con lo establecido por el articulo 58, inciso 2), de la ley 27349(66) se entenderd por “individualizacién” del
registro digital a la obtenciéon de un criptograma, a través de la aplicacion que se encontrard disponible en la plataforma del
Ministerio de Modernizacion.

3. Dicha aplicacion contara con la funcion de cotejar el criptograma de cualquier archivo digital con el asentado en el registro
digital a los efectos de verificar la legitimidad del documento.

4. Asimismo, conforme a lo establecido en el articulo 58, inciso 3), de la ley 27349%7) se entenderd por “registracién” a la
informacion del niumero de criptograma obtenido al momento de la individualizacién, en un registro propio de cada SAS que
llevara la IGJ.

5. El sistema otorgard un recibo de encriptamiento por cada registracion efectuada. El archivo formara parte del registro digital
recién una vez individualizado y registrado en el ambito de la IGJ.

La SAS deberd llevar los archivos digitales individualizados a través de los criptogramas, ordenados cronoldgicamente, en
carpetas por cada registro digital, con el correspondiente recibo de encriptamiento, los que deberan ser alojados en la sede social.
Asimismo, se deberan guardar dos copias de cada archivo digital en dos localizaciones diferentes a la antes mencionada, una de
las cuales deberd ser virtual.(68)

En el caso de que el archivo que se haya digitalizado sea un documento con firma olégrafa en soporte papel, dicho documento
debera ser conservado en la sede social.

Un archivo digital tendra tantos originales como copias que del mismo se hagan.

La SAS deberd informar la localizacién de dichas copias al momento de realizar la primera anotacién en el registro digital
correspondiente y en caso de modificar cualquiera de las localizaciones deberd actualizar dicha informacion en el registro siguiente
que inmediatamente realice.

A los fines de asegurar la correlatividad y secuencia de los registros, cada documento deberd encabezarse con el criptograma del
documento anterior. Los archivos digitales deberan registrarse de manera correlativa.

Como puede observarse, la SAS tiene un régimen de seguridad documental muy superior al de todas las sociedades regidas por
la ley 19550, dado que los asientos en los libros y los actos societarios que constan en actas, quedan archivados en formato digital
en tres localizaciones diferentes y debidamente encriptados, de modo que su desaparicion, alteracién, modificaciéon o inclusién en
los mismos de fechas no verdaderas o simuladas, o la agregacion de asientos o registros intermedios se hacen practicamente
imposibles de ser materializadas.(&2

Del mismo modo, no puede haber extravio, desaparicién, robo ni incendio de “libros” ni de “actas” -como a veces ocurre-, dando
con ello mayor seguridad a la sociedad, sus accionistas y también a los terceros; y el régimen de encriptamiento garantiza la
confidencialidad, pues solo pueden acceder a los textos de los documentos quienes posean el cddigo correspondiente -el cual
puede ser habilitado judicialmente en caso de conflicto-.

La SAS debera llevar contabilidad y confeccionar sus estados contables de conformidad con las normas contables vigentes, en la
medida en que sean compatibles con la resolucién general (IGJ) 6/201779), Pero no debe presentar sus estados contables ante el
organismo, aun en el supuesto de quedar comprendida en el articulo 299, inciso 2), de la ley 19550.

En su caso, la AFIP determinara el contenido y forma de presentacion de los estados contables a través de aplicativos o sistemas
informaticos o electrénicos de informacién abreviada.(Z1

V - HACIA UN NUEVO TIEMPO




Existen otros muchos e interesantes aspectos en las reglamentaciones vinculadas a los institutos creados por la ley 27349,
respecto de los cuales podriamos formular precisiones y reflexiones, pero ello excederia el limite de paginas asignado para esta
intervencion.

Lo cierto es que -como lo sefialara en una publicacién anteriorZ2)- |a irrupcidén de los instrumentos tecnoldgicos, los circuitos
digitales y las nuevas formas de expresion, registro y almacenamiento de datos han incorporado desafios sumamente interesantes
que pueden llegar a sorprendernos y aun a descolocarnos, por lo inesperado de los mismos, o por la novedad que conllevan.

Sin duda, la movilidad del desenvolvimiento empresario, la volatilidad de sus estructuras juridicas, econdmicas y financieras, asi
como los nuevos métodos de realizacion de negocios hacen que, mas alla de las normas de fondo -las cuales requieren de una
enorme flexibilidad- sean las disposiciones reglamentarias las que acompafien ese cambio, junto con las modificaciones que
también en los ambitos culturales se van produciendo.

Y en este campo... el camino ya ha sido iniciado.

Notas:

(1) Klaus Martin Schwab es un economista y empresario aleman conocido por ser el fundador del Foro Econdmico Mundial, autor de un
sorprendente libro titulado “La cuarta Revolucion industrial” (Ed. Debate - Ed. Penguin Random House Grupo Editorial - Bs. As. - 2017), en el
cual describe las caracteristicas claves de la nueva revolucion tecnoldgica y resalta las oportunidades y dilemas que esta plantea. En el
pensamiento de Schwab, las nuevas formas de colaboracidon y gobernabilidad, acompafiadas de una narrativa positiva y compartida, pueden
moldear la cuarta Revolucion industrial para beneficio de toda la humanidad. En el pensamiento de Schwab, para garantizar nuestra
prosperidad futura, debemos preguntarnos si las nuevas tecnologias se disefian con el objetivo de satisfacer necesidades sociales o si
simplemente introducen cambios por el cambio mismo. Mas en general, debemos pensar no solo en el avance tecnoldgico y la productividad
econdmica, sino también en el efecto de esas fuerzas sobre la gente, las comunidades y el medioambiente. A la par que la cuarta Revolucion
industrial se desarrolla, cuatro principios deben guiarnos en la definicion e implementacién de politicas. Para empezar, debemos pensar en
sistemas, no en tecnologias aisladas; solo observando el modo en que interactlian fuerzas tecnoldgicas, sociales y econémicas divergentes
podremos determinar y predecir los cambios posibles en las empresas, la sociedad y la economia. En segundo lugar, debemos oponernos a la
muy extendida vision fatalista segun la cual el progreso esta predeterminado. Hay que educar y empoderar a comunidades e individuos para
que dominen las tecnologias con fines productivos, en vez de ser dominados por ellas al servicio de fines ajenos. Si no controlamos las
nuevas tecnologias en provecho propio, habremos entregado el poder de decisién personal y colectivo, y quedaran pocas razones para el
optimismo. En tercer lugar, debemos disefiar tecnologias y sistemas nuevos con visidn de futuro, en vez de aceptar sin mas los cambios
segln aparezcan. La integracién de las tecnologias transformadoras en los sistemas sociales y econdémicos demandara una estrecha
colaboracion entre las partes interesadas, en el gobierno, la industria y la sociedad civil. De lo contrario, nuestro futuro se definird por el
devenir de las circunstancias en vez de nuestro juicio colectivo. Por ultimo, las consideraciones sociales y éticas no son una molestia que sea
preciso superar o anular; nuestros valores compartidos deben ser el elemento central de todas las tecnologias nuevas. Si estas se usan en
modos que agravan la pobreza, la discriminacién o el deterioro medioambiental, entonces no estan a la altura del futuro que queremos
construir. Invertir en tecnologias nuevas solo se justifica si contribuyen a un mundo mas seguro e integrado. Ninguna de las partes
interesadas puede enfrentar por si sola los desafios sociales y econdmicos de la cuarta Revolucién industrial. La comunidad empresarial, por
su parte, debe crear un entorno en el que las tecnologias se desarrollen y apliquen en modo seguro, y sin perder de vista las consideraciones
sociales

(2) Gary Coleman es director general de Industria Global y asesor de Deloitte (Duke University - Fuquoa School of Business), actualmente
radicado en Nueva York. Se especializa en temas de evolucidn econémica, comercial y de consumo

(3) Véanse los informes de la OCDE publicados en la presente década sobre estos aspectos

(4) Un startup podria definirse como una empresa de nueva creacion que presenta grandes posibilidades de crecimiento y, en ocasiones, un
modelo de negocio escalable. Aunque el término “startup” puede referirse a compafiias de cualquier ambito, normalmente suele utilizarse para
aquellas que tienen un fuerte componente tecnolégico y que estédn relacionadas con el mundo de internet y las TIC. Debido a estas
caracteristicas, los startups de empresas tecnoldgicas suelen diferenciarse de otras empresas jovenes en sus posibilidades de crecimiento y
necesidades de capital

(5) Véase Callejon Fornieles, Maria y Castany Teixidor, Laia: “Iniciativa emprendedora, innovacidn y competitividad” en “El papel de los
emprendedores en la economia” - ICE - 2008

(6) Indican los ultimos informes de la OCDE que la recuperacién posterior a la crisis en la actividad emprendedora sigue siendo desigual de un
pais a otro; sin embargo, nuevos datos publicados hoy por la OCDE ofrecen sefales tentativas de un punto de inflexiéon, pues las tendencias
en las tasas de creacion de empresas apuntan hacia arriba en la mayoria de las economias. La Entrepreneurship at a Glance 2016 (Panorama
del Emprendimiento 2016) sugiere que la reactivacién de la actividad emprendedora podria ayudar a mejorar el crecimiento econémico y
proporcionar un importante impulso a largo plazo de la productividad, dada la relacion positiva entre las tasas de nuevas empresas y el
crecimiento de la productividad. Segun el informe, en Europa, el crecimiento posterior a la crisis ha dependido mas del papel de las empresas
pequenas y medianas (pymes) como motores del crecimiento econémico que en Estados Unidos. Ademas, se aporta nueva evidencia de que
a las empresas pequenas les resulta mas dificil ingresar a mercados emergentes que a las empresas grandes. En el informe del afio 2016 se
presentan datos obtenidos mediante una nueva e innovadora encuesta en linea, realizada mensualmente por Facebook, la OCDE y el Banco
Mundial, los cuales también sugieren una perspectiva mas positiva de los nuevos emprendedores presentes en Facebook. The Future of
Business Survey (encuesta sobre el futuro empresarial), que abarca a las empresas pequeias con sitios activos en Facebook en 22 paises,
ofrece nuevos conocimientos sobre la importancia de la destruccidn creativa y la innovacion. Muestra que en casi todos los paises el
porcentaje de empresas jovenes (con menos de tres afios de antigliedad) que tienen una perspectiva mas positiva y esperan aumentar el
empleo en el corto plazo es mayor que el porcentaje correspondiente a empresas establecidas (con mas de 10 afios de antigliedad). “No hay
un solo indicador que cubra adecuadamente un tema tan complejo como el emprendimiento”, dijo la jefa de estadistica de la OCDE, Martine
Durand. “Al observar diversos factores -desde las condiciones del mercado hasta el marco regulatorio, la cultura empresarial y el acceso a la
financiacién-, logramos palpar plenamente el estado de la actividad emprendedora y hacer recomendaciones de politicas que contribuyan a
mejorarla”



(7) La norma colombiana, por ejemplo, enumera como “objeto de la ley” -art. 2-:

“...a) Promover el espiritu emprendedor en todos los estamentos educativos del pais, en el cual se propenda y trabaje conjuntamente sobre
los principios y valores que establece la Constitucion y los establecidos en la presente ley;

b) disponer de un conjunto de principios normativos que sienten las bases para una politica de Estado y un marco juridico e institucional, que
promuevan el emprendimiento y la creacion de empresas;

c) crear un marco interinstitucional que permita fomentar y desarrollar la cultura del emprendimiento y la creacién de empresas;

d) establecer mecanismos para el desarrollo de la cultura empresarial y el emprendimiento a través del fortalecimiento de un sistema publico
y la creacidn de una red de instrumentos de fomento productivo;

e) crear un vinculo del sistema educativo y sistema productivo nacional mediante la formacién en competencias basicas, competencias
laborales, competencias ciudadanas y competencias empresariales a través de una catedra transversal de emprendimiento; entendiéndose
como tal, la accién formativa desarrollada en la totalidad de los programas de una instituciéon educativa en los niveles de educacion
preescolar, educacion béasica, educacion basica primaria, educacion basica secundaria, y la educacion media, a fin de desarrollar la cultura de
emprendimiento;

f) inducir el establecimiento de mejores condiciones de entorno institucional para la creacién y operacién de nuevas empresas;

g) propender por el desarrollo productivo de las micro y pequefias empresas innovadoras, generando para ellas condiciones de competencia
en igualdad de oportunidades, expandiendo la base productiva y su capacidad emprendedora, para asi liberar las potencialidades creativas de
generar trabajo de mejor calidad, de aportar al sostenimiento de las fuentes productivas y a un desarrollo territorial mas equilibrado y
auténomo;

h) promover y direccionar el desarrollo econémico del pais impulsando la actividad productiva a través de procesos de creacién de empresas
competentes, articuladas con las cadenas y clusters productivos reales relevantes para la region y con un alto nivel de planeacion y visién a
largo plazo;

i) fortalecer los procesos empresariales que contribuyan al desarrollo local, regional y territorial;

J) buscar a través de las redes para el emprendimiento, el acompafiamiento y sostenibilidad de las nuevas empresas en un ambiente seguro,
controlado e innovador...”.

La ley espafiola, por su parte, indica que la misma "...tiene por objeto apoyar al emprendedor y la actividad empresarial, favorecer su
desarrollo, crecimiento e internacionalizacién y fomentar la cultura emprendedora y un entorno favorable a la actividad econémica, tanto en
los momentos iniciales a comenzar la actividad, como en su posterior desarrollo, crecimiento e internacionalizacion...”

(8) Vitolo, Daniel R.: “El nuevo régimen del capital emprendedor y los emprendedores. Un verdadero desafio para su interpretacion y
reglamentacion” - LL - 2017

(9) En esto el concepto de control es mas amplio que el que refiere la LGS (L. 19550)

(10) La cuestidon no es menor, pues hay otras normas de la ley que se relacionan con esta situacién, como las contenidas en el art. 10
(11) OCDE, Inf. 1998

(12) Carlino, Bernardo P.: “El emprendedory la ley” - LL - 2017

(13) En Vitolo, Daniel R.: “Ley 27349 comentada” - LL - 2017 sostuvimos que podria referirse la ley a los fondos comunes de inversion
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emprendedor. Dicha institucidn serd responsable solidaria e ilimitadamente con el inversor por el impuesto omitido, como consecuencia de
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(48) El cual no debe necesariamente ser remitido ni tramitado por via del sistema TAD

(49) Vitolo, Daniel R.: “Ley 27349 comentada” - LL - 2017

(50) Véase el art. 7, Anexo A, RG (IG]) 6/2017

(51) Vitolo, Daniel R.: “Aspectos de la reglamentacion de la SAS por las autoridades de contralor” - LL - 2017
(52) Vitolo, Daniel R.: “Aspectos de la reglamentacidén de la SAS por las autoridades de contralor” - LL - 2017
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