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La valuacion de los bienes en los inventarios
de las sociedades andnimas

SUMARIO: I INTRODUcCION.—II. Los iNvENTARIOS.—III. LAS PAR-
TIDAS DEL ACTIVO REAL.— V. LAS DEL PASIVO REAL
V. LAs DEL AcTIVO Y PASIvo Ficticios.—VI. Con-
CLUSIONES.

F1 sefior ministro de justicia e instruccion ptblica de la
nacién, dictd6 hace pocos meses (1) una resolucion encomen-
dando a la inspeccion general de justicia proyecte:

a) los principios a que han de ajustarse los balances de
las sociedades andnimas que deban publicarse mensual o tri-
mestralmente;

b) las reformas que deba sufrir el régimen de las socie-
dades por acciones en nuestra legislacién; y

" ¢) las reglas de evaluacién de los bienes en los inventarios.

Hemos tratado el primer punto en un articulo anterior (2),
en el que bosquejabamos también la funcién de los sindicos.
El segundo punto debe ser objeto de estudios mas extensos y
de personas mas autorizadas. Hablaremos del tercero, desde
un punto de vista eminentemente practico, dejando de lado las
discusiones tedricas, que pueden ser materia de otro trabajo.

Ya hemos dicho que tanto las opiniones de los tratadistas
como las legislaciones difieren en lo referente a dictar normas
de valuacion para las partidas del inventario. Fijan principios

(1) & de octubre de 19153. .
(2) “Los balances de las sociedades anénimas. Su publica-
ciéon y contralor”. “Revista de Ciencias Econémicas” N.° 28.
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de valoracién entre otros, los cddigos aleman (3), suizo (4),
hiingaro (5), japonés, noruego, etc.

Nosotros nos hemos pronunciado partidarios de este sis-
tema, con Segovia (6). El sefior ministro al pedir a la inspec-
cién general de justicia la enumeracion de esas normas, ha
seguido la misma tendencia.

Como contribucién al estudio de esta materia, escribimos
estas lineas. Nos referiremos a las partidas del activo y pasivo
de las sociedades andénimas, y lo que de ellas diremos es, en
gran parte aplicable a las de todo inventario.

: | 11

Segtin el momento a que se refieran y el fin a que respon-
da su confeccion, los inventarios pueden ser de tres especies:

a) inventarios normales o anuales, que podriamos llamar
integrales, que se confeccionan periddicamente, para determi-
nar la situacion de la hacienda, distribuir utilidades, etc. ;

b) inventarios de liquidacion, confeccionados en mira de
"la realizacion de los bienes que constituyen el activo y la distri-
bucion de su producido entre los que tengan derechos a ellos; y

¢) inventarios especiales, como los judiciales, que pueden
ser revestidos de formalidades que no requieren los otros.

Los inventarios normales contienen integramente todos
los datos que pueden contribuir a determinar exactamente la
situacién de un patrimonio y las relaciones juridicas y de he-
cho creadas por su movimiento continuo.

A estos debemos referirnos en el curso de este estudio.
En las sociedades anénimas tienen por objeto.

1.° fijar la situacién econdmica y financiera de la socie-
dad;

2.° determinar las utilidades o pérdidas sufridas en el
ejercicio;

3.° servir de base para la distribucién de las utilidades;

4.° para fijar la prima con que deban emitirse nuevas ac-
ciones ;

(3) Art. 261 del cédigo de comercio.

(4) Art. 656 del cédigo federal de las obligaciones.

(5) Art. 189 del cédigo de comercio.

(6) Nota 1330 de su “Exposicién y critica del nuevo cddigo
: de comercio argentino”.
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5.0 fijar la parte de capital social que corresponde a cada
accionista; y especialmente, a los que deben separarse de la so-
ciedad (art. 354 del codigo de comercio) ; ‘

6.2 la determinaciéon del monto del capital que debe figu-
rar en el prospecto en caso de emision de debentures (art. 29
de la ley respectiva) ;

7.2 la determinacién de los extremos del articulo 369 del
codigo de comercio.

Siendo tantos y tan importantes los objetos de los inventa-
rios, explicase la necesidad de tener en su confeccion una se-
_rie de precauciones tendientes a hacerlos verdaderos, de donde
emergen las disposiciones de las leyes recordadas que fijan nor-
mas de valuacion.

Entremos, pues, al estudio de estos criterios de acuerdo
con el plan que nos hemos trazado, en el cual sigo la clasifica--
cién de las partidas del balance, de De Gregorio, por ser a
mi juicio la mas clara y comprensible (7).

111

En las partidas del activo real pueden distinguirse a los
fines de la valuacion dos clases de bienes: (8).

a) los que dan lugar a un cambio frecuente, siendo po-
sible conocer su precio corriente, y '

b) aquellos que no teniendo precio corriente en el mer-
cado, puede éste determinarse por la renta que producen.

- El indice de avaltio para los primeros, debe ser el precio
corriente, cuando éste sea inferior al de compra o produccién.
Para hallar el de los segundos debe capitalizarse la renta.

Creemos que en las sociedades por acciones debe tomarse
para los valores que tienen cotizacién bursatil, el precio co-
rriente, siempre que éste sea inferior al de adquisiciéon o pro-
duccién. El inventario debe reflejar el estado al dia en que se
confecciona. Esta regla general que nos conduciria a la apli-
cacién del precio del dia en todos los casos, debe sufrir excep-
ciones muy serias que la modifican, en los organismos cuyos
balances estamos estudiando, porque ellos no tienen, como en
el caso del comerciante solo o de las sociedades colectivas, por
fin casi tinico conocer su situacién patrimonial, sino otros muy

(7) A. de Gregorio. “I bilanci delle societid -anonime”.
(8) G. Massa. “Trattato completo di raggioneria”, vol. III.
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diversos que hemos enumerado. Este sistema es el seguido
por los cédigos aleman y suizo.

Opinamos también que es conveniente no tomar el pre-
cio corriente del dia, sino el precio medio en un determinado
espacio de tiempo, que no debe ser ni muy largo, porque fal-
searia la cotizacién corriente de la época del inventario, ni muy
corto porque contrarrestaria las ventajas del sistema, que son
las de corregir fluctuaciones stbitas de un dia para otro, que
acarrearian exageraciones en mas o en menos, en la valoracién
y en consecuencia en los resultados del balance (9).

Con estos principios — naturalmente. no inflexibles ni ri-
gidos — vamos a estudiar cada uno.de los rubros del activo
real.

a) Dinero. La moneda que tenga cambio legal, suele figu-
rar, como cualquier otra mercancia que tenga cotizacién en
las bolsas o mercados, con esta cotizacion.

b) Mercaderias y productos. Debe sujetarse la valuacion
de estos géneros a la regla general; precio medio corriente,
o valor de produccién o adquisicion segln el caso.

c) Titulos de renta, acciones de sociedades. Igual prin-
cipio que las del grupo b. Lavéleye ha propuesto para los ti-
tulos en general el método de “valores razonados”. Consiste:
en analizar en cada caso la situaciéon econémica de la sociedad
o entidad emisora. Graves objeciones de indole practica se
hacen a este sistema tedricamente légico.

d) Muebles y ttiles, maquinarias, herramientas, insta-
laciones. Los bienes de este grupo suelen valorarse con el precio
de adquisicion deduciéndose anualmente un tanto por ciento
de depreciacion por uso y deterioro. Es la forma mas practi-
ca, teniendo en cuenta que son materiales no destinados al co-
mercio. Para la depreciacién pueden usarse tres métodos:

establecer al adquirirlos su duracién presunta y fijar la
cuota de depreciacién dividiendo su coste por el nimero de
ejercicios que se presume durarin en uso (cuota fija sobre la
cantidad inicial) ;

fijar un tanto por ciento de desvalorizaciéon con anuali-
dades progresivas en razén de un tanto por ciento anual. Con-

(9) Dejo de lado, las discusiones sobre si debe figurar en
los inventarios el precio corriente o el precio de compra. La cues-
tion no interesa directamente a los inventarios de las sociedades
anénimas. El que desee puede consultar a F. Besta “La ragione-
ria”, quien ilustra el ‘capitulo con numerosas citas de valer.
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siste éste, en hallar la anualidad constante y el interés sobre
dicho residuo. En la misma forma se encuentran las demas
cuotas. Con este procedimiento las cuotas de amortizacion son
crecientes y resultan mas logicas que las cuotas fijas y decre-
cientes. (10). )

Segtin los casos puede preferirse uno u otro sistema. En
general el ultimo.

¢) Derechos y acciones. Deben valuarse al precio de com-
pra si no tienen cotizacion de mercado, lo que sucede casi
siempre.

f) Patentes de invencién. Marcas de fabrica. Deben,
por su naturaleza, figurar en el activo por los gastos efectua-
dos para su registro o adquisicion, segun el caso.

Las patentes de invencién dehen depreciarse por cuotas
fijas sobre la cantidad gastada, pues, por nuestra ley ellas tie-
nen un término preestablecido, después del cual pasan al do-
minio publico.

"Las marcas de fabrica en cambio, pueden conservar el im-
porte inicial, pues si bien pueden valorizarse por razones co-
merciales, por las que ya dijimos respecto de las sociedades
por acciones, es prudente no elevarlo. Si pereciera su valor —
caso de no acreditarse la marca — debe desaparecer del ba-
lance.

g) Saldos deudores en cuenta. Los saldos en cuenta de-
ben figurar por su valor cobrable; es decir, separando aquellos
que ya se sabe que no podran realizarse en todo o en parte.
Este principio general en contabilidad, estd consagrado por el
cédigo suizo. La clasificacién de los créditos no es facil y se
presta generalmente a abusos, pero debe reprimirse en absoluto
el de conservar en el activo aquellos cuya efectividad ha de-
jado de ser incierta, conociéndose irrealizable. Del mismo modo,
si el importe de los créditos dudosos no puede determinarse con
exactitud, puede sin embargo, ser fijado con aproximacion
suficiente por quienes conocen la clientela.

h) Obligaciones a cobrar. Bajo esta designaciéon se com-
prenden todos los documentos representatives de créditos. En
cuanto a su valor de realizacién puede estarse a lo dicho en
el parrafo anterior.

Cuando los vencimientos no son muy cercanos, debe asen-
tarse en el pasivo una partida de correccién de cuya valuacién

(10) R. La Barbera. “Le societA commerciali”.
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hablaremos al tratar de las que componen el activo y pasivo
ficticios (letra g, capitulo V).

1) Bienes inmuebles. Por dos procedimientos puede lle-
garse a la valuacion de los bienes raices:

por estimacién empirica; y por

el llamado de estimacidén analitica.

La estimacion empirica suele hacerse generalmente por la
comparacion con otros bienes analogos situados en el mismo
punto y de los que se conoce el valor.

La valuacion analitica se efectia tomando en cuenta (ana-
lizando, de aqui el nombre) las rentas que el bien produce,
previa deduccion de todos los gastos que el mismo ocasiona.

La renta bruta se conoce mediante la produccion de fru-
tos que el bien raiz rinde anualmente, tomando naturalmente,
la produccién media de varios aflos, si es administrado por la
misma empresa, o por los alquileres en caso de ser arrendado
o por lo que comtinmente llamamos entre nosotros simplemen-
te renta, cuando se da al tanto por ciento de la produccion.

De la renta bruta es menester deducir como queda dicho,
los gastos, que suelen ser:

anualidad correspondiente a reparaciones;

interés del capital;

gastos de administracién; y

todos los gastos de la explotacion no comprendidos ya en
los productos.

Hechas estas deducciones se obtiene la renta neta, que,
capitalizada a una tasa conveniente nos da el valor del bien
considerado, teniendo presente que

100 X1

R

siendo C, capital, el valor del bien; I, interés, la renta neta y
R, razén, el tanto por ciento o tasa.

La determinacién de la tasa es esencial en el problema de
la valuacion; en efecto, una tasa elevada nos daria una valua-
cién pequefa y al contrario, con una tasa baja nos resultaria
una valuacién exagerada. La tasa debe tomarse de acuerdo
con la que se hayan efectuado las transacciones de los dlti-
mos afios.

j) Accionistas. El saldo representa lo que los suscrip-
tores de acciones adeudan por cuotas no cobradas. Debe en-
trar en el activo porque siempre se les supone un valor efectivo.

k) Hipotecas activas. Estas hipotecas deben figurar en
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el activo con las sumas por las que se hayan contratado, pues
siempre es -presumible su realizacion integra, salvo el caso de
malos negocios evidentes. -Si cualquier causa hiciera conocer
la no posibilidad de reembolsar completamente los dineros da-
dos en hipotecas, éstas deben figurar con su primer valor, de-
ducida la parte perdida.

' Conviene separar en subpartidas las hipotecas segun que
sean de primero o de otro grado, pues esta separacion ilustra
sobre la efectividad del cobro y en consecuencia del valor del
rubro. )

1) Intereses vencidos. Cuando proceden de cuentas co-
rrientes, han debido ser incorporados a las cuentas respectivas
y nada hay que decir de ellos. Cuando son intereses hipoteca-
rios deben ser inscriptos en el activo en rubro especial. Su va-
luacién no deja lugar a dudas, pues el tipo del interés es
siempre conocido. Podria incorporarse al rubro anterior, cosa
que no debe aconsejarse por perjudicar la claridad.

m) Partidas reales de terceros. Un balance integral de-
be contener las partidas que representen propiedad de terce-
ros, de la que no haya traspaso de dominio a favor de la so-
ciedad, y que entran en su activo por depositos efectuados por
sus verdaderos duefios, ya sea en caucién, a guarda, para st
cobro o en depdsito de garantia.

Las tres primeras de estas operaciones son muy comunes
en las instituciones bancarias; la segunda en las barracas y
mercados, la tercera en las administraciones publicas.

Diversos bienes pueden constituir la caucion, pero sélo
en casos. que ellas sean muy numerosas me parece que po-
dria esta cuenta subdividirse. En general deben evaluarse en
st cotizacién corriente, pues no tienen para la hacienda precio
de adquisicién. El problema de la valuacién no es de impor-
tancia en este caso, aunque pueda serlo excepcionalmente en el
de perencion, pérdida, etc. de la cosa tenida en prenda, pues
como es sabido, es obligacién del acreedor restituir la misma
cosa a su duefio, después que haya cobrado su crédito. En cam-
bio es de importancia, no omitir en el activo la partida que re-
presenta la suma de los valores tenidos en caucidn, pues si
bien es cierto que idéntica suma debe figurar en el pasivo no
alterandose asi la diferencia entre debe y haber, también lo es
que ella da a conocer hasta dénde estd garantida la percepcion
de los créditos que aparecen en otros rubros. Repetimos que
no siempre se registran en los balances estas partidas, lo que
perjudica la comprension de las operaciones.
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Cuando la caucién es dada en titulos de la deuda publica,
acciones de compafiias o papeles de comercio, puede inscribirse
con el valor nominal de estos documentos.

Lo que dejamos expuesto puede aplicarse a la valoracién
de las cosas recibidas en deposito. Puede en algunos casos
ser conveniente dividir el rubro de acuerdo a lo dispuesto por
la ley: depositos voluntarios regulares, depositos voluntarios
irregulares y depositos forzosos u obligatorios,

Los regulares, llamados depositos en custodia o a guarda,
son para el estudio que nos ocupa, idénticos a la prenda. Los
irregulares exigen valuacion previa, pues, pudiéndose devolver
su equivalente, no es necesaric que en un momento dado, que
podria ser el del balance, existan efectivamente las cosas to-
- madas en deposito. Estos participan mas bien del caracter de
existencias propias de la hacienda, debiendo encontrar las re-
glas de valuaciéon en la letra pertinente.

Nuestras - instituciones mis importantes omiten con fre-
-cuencia las partidas correspondientes a estos depdsitos y a las
prendas. El Banco de la Nacién Argentina no las presenta en
su balance a pesar de su cuantia, al menos de manera suficien-
temente clara, para deducir su existencia.

¢Qué diremos de importantes sociedades cuyo principal o
unico comercio es el depdsito (barraqueros), y que no regis-
tran en sus balances, asientos por los valores que en el mo-
mento del inventario estan en su poder? (11).

En las reparticiones publicas es de préctica exigir como
garantia del cumplimiento de los contratos celebrades con par-
ticulares, el depdsito de cierta cantidad antes de comenzar la
ejecucién del contrato y aun antes de adjudicar la Tlicitacion.
En este caso y los analogos que pueden presentarse, es de rigor
contabilizar estas operaciones, pues la contabilizacion tiene,
ademas de los ya indicados, el fin primordial del contralor ad-
ministrativo. La no incorporaciéon a la contabilidad de estas

(11) Tal es el caso, por ejemplo, del Mercado Central de
Frutos de Buenos Aires, sociedad anénima con un capital de
$ 3.000.000 o|s y con obligaciones por $ 516.600 ols, en cuyos ba-
lances, es inatil buscar estas partidas que suman millones. Al es-
tudiar sus inventarios nétase la laguna de la omision del monto de
los créditos -de dominio que adeuda la sociedad, los mas cuantiosos,
siendo el negocio de la empresa, precisamente, el depdsito de frutos
del pais. (Los datos son tomados del daltimo balance, de junio
30 de 1015). '
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partidas, puede dar lugar a abusos de los cuales podrian darse
ejemplos tomados de nuestra historia administrativa.

Mas simple, por su misma naturaleza es la valuacién de
las partidas del pasivo: ellas son generalmente de monto co-
nocido y so6lo en situaciones especiales pueden sufrir modifi-
caciones. :

a) Efectos a pagar. Con todas sus subdivisiones (paga-
rés, vales, letras, etc.) deben valuarse por su valor escrito.
Cuando el vencimiento no es cercano, debe ponerse en el activo
una partida de correccién por la diferencia entre el valor no-
minal y el actual de los documentos.

b) Saldos acreedores en cuenta. Los saldos en cuenta
pueden ser de diversa naturaleza: en cuenta corriente, por de-
posito a plazo fijo o en caja de ahorros. Estas divisiones son
comunes en las instituciones bancarias. _

Para todos estos depdsitos deben tomarse las sumas de-
bidas en cada caso, comprendiéndose en ellas los intereses ven-
cidos. Como no siempre coincide la fecha del balance con aque-
llas en que los réditos vencen, es necesario para no alterar los
importes de los saldos, poner en el activo una partida de co-
rreccién por el monto de los intereses calculados a la fecha
del inventario. Lo mismo debe hacerse por todos los intereses
o descuentos ya cobrados o pagados, cuando pertenecen a va-
rios ejercicios.

Es necesario separar en los balances las diversas catego-
rias de débitos, pues, englobarlos en una sola partida, es di-
ficultar el estudio de la situacion financiera de la institucion.
En efecto, es muy distinta la de una sociedad cuyos débitos
fueran todos exigibles de inmediato, a la de otra que los tu-
viera todos a plazos fijos, por ejemplo, y aun dentro de una
misma empresa, es conveniente conocer la proporcién entre am-
bas categorias.

¢) Hipotecas pasivas. Para su valuacién no hay difi-
cultad alguna; deben entrar por su monto, lo mismo que los

d) Intereses hipotecarios vencidos; aunque éstos pueden
incorporarse al rubro anterior, como dijimos al considerar
los activos, conviene, no obstante, separarlos.

¢) Debentures u obligaciones. Creemos que los emprés-
titos que contrae la sociedad deben figurar en el pasivo por su
valor nominal integro, pues €l, y no otro, representa la deuda
social.

Es sabido que las sociedades que necesitan fondos, suelen
recurrir a la emisiéon de obligaciones, con preferencia a la de
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nuevas acciones sociales. Hay generalmente en esto un' interés
econémico, pues-es facil, para empresas que dan buenos divi-
dendos, conseguir capitales a bajo tipo de interés, conservando
asi el reparto de utilidades crecidas a sus accionistas.

Ahora bien, segtn el interés ofrecido y la mayor o me-
nor seguridad del pago, la emision puede hacerse sobre la par,
a la par y con pérdida o bajo la par.

En el segundo caso—el menos frecuente —nada hay
dudoso: debe asentarse en el pasivo el valor nominal del em-
préstito. Ahora, en el primero y en el tercero se presenta la
cuestion de si el beneficio o la pérdida total deben entrar in-
tegramente en el ejercicio, en que se ultima el empréstito, o
si, como parece mas logico y prudente, debe ser repartido en-
tre los diversos ejercicios en que deben ser reembolsadas las
obligaciones. En favor de la primera solucién. solo puede adu-
-cirse una razén de hecho: si contraemos deudas por $ 100.000,
debemos hacer figurar en el pasivo esa suma, pero si en-
tran tnicamente $ 80.0c0 y éstos deben entrar en el activo,
es natural que la diferencia de $ 20.000, representa una pér-
dida que debe sufrir el ejercicio. Lo mismo’ seria si por los
$ 100.0c0 nominales recibiéramos $ 120.000 efectivos, la- di-
ferencia representaria, siendo un exceso del activo sobre el pa-
sivo, una ganancia en favor del ejercicio.

Este criterio es rebatido con las sxgulentes consideracio-
nes: es fuera de toda duda que si el tipo corriente del inte-
rés es el 8 o|o y ofrecemos el 10 o|o, conseguiremos negociar
nuestras obligaciones a un precio superior al nominal, que re-
duzca el interés al tipo efectivo del 8 olo. De igual manera,
ofreciendo un interés bajo, el 5 o|o, por ejemplo, nuestras
obligaciones  seran vendidas a un precio inferior. Para un de-
benture de $ 100 de valor nominal recibiriamos en los supues-
tos, $ 125 y $ 62.50, respectivamente.

Ahora si conseguimos $ 25 mas en el primer caso, deben
considerarse como un anticipo que los acreedores nos hacen
sobre el monto de los intereses que debamos pagarles, y si nos
dan $ 37.50 menos en ‘el segundo, debemos considerarlos co-
mo un anticipo que nosotros hacemos a cuenta de los intereses,
pues en lugar de abonar el 8 abonaremos sélo el 5 olo en lo
sucesivo.

Por estas consideraciones opino que en todo caso debe-
mos poner en el pasivo el monto nominal de las obligaciones
emitidas, pero con partidas de correccién donde corresponda,
por la diferencia de agio con que hayan sido colocadas. Estas

27
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partidas de correccion tienen por objeto la amortizacion por
cuotas iguales en todos los ejercicios en que deban reembolsar-
se las obligaciones y pagarse sus intereses.

f) Partidas reales de terceros. Remitimos al lector a lo
dicho en la letra m del capitulo anterior, pues las cuentas in-
cluidas en esta categoria: depositantes en caucién, depositan-
tes en custodia, depositantes en garantia, no son sino contra-
partidas de_ las correspondientes del activo.

v

Debemos considerar ahora las partidas que constituyen el
activo y el pasivo ficticios, o ideales. Recuérdese que el activo
ficticio estd compuesto por partidas rectificativas del pasivo,
o partidas que sirven para regular la distribucion de las utili-
dades entre los varios ejercicios, o finalmente, por partidas
balanceadoras del activo en el caso de que éste fuera menor
que. el pasivo. '

El pasivo ficticio o ideal comprende: el capital y las re-
servas, las partidas rectificativas del activo y las partidas ba-
lanceadoras (utilidades).

Estudiemos cada rubro:

a) Acciones. Figura esta cuenta en el activo con la su-
ma total del importe de las acciones no suscriptas, siendo en
realidad una partida de correccién al capital social, que apa-
rece en el pasivo por su importe nominal o autorizado.

b) Fondos de reserva y previsién. Son siempre valores
conocidos y para su formacion hay disposiciones legales y re-
glamentarias. Constituyen también partidas rectificativas del
capital social, pues en realidad estos fondos no son sino acu-
mulaciones a aquél.

c) Reservas matematicas. En las compaifiias de seguros
es de rigor asentar en sus balances las llamadas reservas ma-
tematicas, que constituyen la diferencia entre los compromi-
sos de la compafia y los de los asegurados, 0 en otros térmi-
nos, el valor actual de todas las pélizas en vigor emitidas por
la empresa. Su determinacién no da lugar a dudas sino a
calculos matematicos familiares a los actuarios y relativamente
sencillos.

Son partidas de suma importancia en esta clase de socie-
dades y algunas legislaciones han determinado la forma de
calcular e invertir estas reservas.
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d) Pérdidas y ganancias. El saldo de esta cuenta que
resume la gestién econémica del ejercicio, puede excepcional-
mente figurar en el activo, en el caso que hubiera pérdidas y
no haya fondos de reservas suficientes para cubrirlas. Gene-
ralmente o no hay saldo, cuando las pérdidas son inferiores a
los fondos de reserva o de previsién, o figura en el pasivo,
caso de haber utilidades. FEntonces aparece como partida ba-
lanceadora, para desaparecer inmediatamente después de la
resolucion de la asamblea general de accionistas en lo que se
refiere a distribucion de utilidades. El saldo de esta cuenta que
entra en el balance, surge de la comparacién entre las utilida-
des y las pérdidas y ganancias, que es uno de los documentos
que deben presentarse a la asamblea de accionistas.

e) Acciones reembolsadas o reintegradas. Puede figurar
en los balances de las sociedades que autorizan la operacion
en determinados casos, esta partida de correccién, cuyo. monto
estd determinado por su saldo.

f) Primas y pérdidas en la emisién de acciones y obli-
gaciones. Remito al lector a lo dicho en el parrafo ¢ del capi-
tulo anterior, que trata de debentures. ’

g) Intereses. Las sociedades que se dedican al comercio
bancario cargan o abonan a las subdivisiones de esta cuenta
todo el interés percibido o pagado en el momento mismo de la
operacién. Ahora bien, puede suceder y acontece casi siempre
que esos intereses no corresponden a un solo ejercicio, sino a
varios. En este caso es logico no hacer pesar sobre el ejercicio
‘a que corresponde el balance toda la pérdida resultante del
pago de intereses, o beneficiarlo con el monto total de los co-
brados. A este efecto deben ponerse partidas rectificativas,
cuyos valores estan determinados con exactitud por el calculo
de los intereses computables a otros ejercicios.

No siempre suelen verse estas partidas en los balances de
nuestras casas bancarias. Cuando he hablado con algunos ge-
rentes criticando la omisién, han tratado de justificarla -por
la compensacién que se establece entre un ejercicio y otro.
No creo deber esforzarme en demostrar la falacia del argu-
mento, pues si bien en ejercicios normales y supuesto el mis-
mo movimiento en los negocios puede ocurrir la compensacion,
también es cierto que ello no es lo corriente, habiendo ademas
razones legales que facilmente se alcanzan. ‘Aun en el hecho;
éno es cierto que los accionistas del tltimo, asi como los del
primero, se benefician o se perjudican segin el monto del de-
be y del haber de la cuenta que corresponda a otros ejercicios 2
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h) Otras partidas rectificativas. Ademés de las partidas
que sirven para corregir el monto del activo y pasivo, hay al-
gunas cuya valuacion depende precisamente de la de aquellas
que rectifican. Por ejemplo, en vez de desvalorizar en un tanto
por ciento algunos saldos deudores personales, como comin-
mente se hace con los de dudoso cobro y aquellos cuya ejecu-
cién se tramita judicialmente, puede asentarse-en el pasivo una
suma equivalente, con lo que se consigue el mismo resultado,
con la ventaja "de no alterar los saldos personales deu-
dores.

i) Gastos de implantacién. Es sabido que las primeras
erogaciones que se efectian, sobre todo cuando se trata de
industrias, suelen ser elevadas. Como por otra parte esos gas-
tos aprovechan no solo al primer ejercicio sino a todos o cuan-
do menos a los primeros, es logico que se distribuyan entre
ellos. Ademas de esta razon de equidad, esta distribucién llena
muy bien el papel de reguladora del reparto de las utilidades
en varios ejercicios, haciendo que el primero no cargue con
gastos que insumirian todos los beneficios si los hubiera. La
amortizacion de estos gastos puede hacerse por los varios mo-
dos de que ya hablé en el parrafo d del capitulo II, siendo
preferible el de cuotas iguales. A este respecto la ley alemana
ha dispuesto expresamente que “los gastos de constitucion y
administracion no figuraran en el' activo”. Muy de acuerdo
con los de administracion, no lo estamos con lo que se refiere
a los gastos de constitucion. Mas logica es la disposicion del
codigo suizo: “Deberan incluirse integramente todos los gastos .
de creacién, organizaciéon y administracién en los gastos del
afio. Podran repartirse por excepcion los gastos de organiza-
cién previstos en los estatutos o por los acuerdos de la junta
general, ya para la instalaciéon primitiva, ya para una nueva
seccion del negocio, ya, en fin, para extender las operaciones,
en un periodo de cinco afios a lo sumo, a condiciéon de que fi-
gure en los gastos de cada afio por lo menos, la parte corres-
pondiente a dicho ejercicio”.

j7) Llave. Cuando la sociedad compra un establecimiento
que ya funciona, suele pagar ademas de las existencias, lo que
en el lenguaje vulgar de los negocios se llama entre nosotros
la llave.

La llave suele estar compuesta de diversos elementos, en-
tre los cuales:

a) los gastos de implantacién;

b) el crédito del negocio con relacién a la clientela; y-
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c) excepcionalmente una sobreganancia que realiza el
vendedor independiente de aquellos elementos.

En todo caso, puede considerarse para el comprador como
una verdadera pérdida de la misma naturaleza de los gastos
de organizacién y por lo tanto debe amortizarse en varios ejer-
cicios. Su valuacién mno presenta problema alguno, pues esta
determinada siempre por la diferencia entre las existencias
y créditos activos del negocio por una parte, y los créditos pa-
sivos del mismo por la otra.

Resumiendo, creo podria agregarse a nuestro codigo de
comercio, en la seccién VI del titulo IIT del libro II, un ar-
ticulo analogo a los extranjeros ya citados y redactado en es-
tos términos: .

El balance debe redactarse ajustandose a las prescripcio-
nes de los articulos 48 y 49 dé este codigo y a las siguientes
reglas de valuacién: -

1.> Las mercancias y valores de toda especie que tengan
cotizaciéon bursatil, figuraran con ese valor, siempre que él
fuera inferior al precio de adquisicién o producciéon. Siendo
inferior el precio de compra o produccién figuraran con éste,
cOmo maximo. .

Debe tomarse la cotizacién bursatil . media durante los
treinta dias anteriores a la fecha del balance.

22 Las instalaciones y demas cosas muebles que no se
destinen a la enajenacién, deben figurar con su precio de ad-
quisicion o produccién, rebajado de la depreciacién por uso
y deterioro, fijada por los estatutos o por la asamblea general
de accionistas, en su defecto.

3.* Los bienes inmuebles deben figurar con el precio de
compra, a no ser que éste haya notoriamente disminuido, en
cuyo caso figurard con el valor actual, calculado por peritos
nombrados por el directorio con intervencién de los sindicos.

4.2 Los créditos activos figuraran con su valor, mientras
sean realizables, asentandose en el pasivo una partida por el
total de los que se consideren de dudoso cobro.

5.2 Figurard en el pasivo el valor integro porque deban
ser reembolsadas las obligaciones emitidas por la sociedad. En
caso de que el tipo de emisién sea superior o inferior al no-
minal, podra ponerse en el pasivo o en el activo— segtin el
caso — la diferencia, disminuida anualmente en la cantidad ne-
cesaria péra que la amortizacién total quede operada en el dia
del vencimiento.

6.> Deben incluirse integramente en los gastos del afio,
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los de administracién y demas que no aprovechen sino al ejer-
cicio. '
' 72 Los gastos de instalacién, organizacién de la sociedad,
patentes de invencion y registro de marcas de fabrica, pueden
figurar en el activo, disminuidos de la amortizacion fijada por
losestatutos o la asamblea general de accionistas, en su defecto.

8.2 Deben indicarse en los balances las cosas e inmuebles
asegurados, el monto de los seguros y las compafiias asegu-
radoras. '

Se indicara asimismo el monto del capital suscripto y el
‘del realizado.

9.2 Apareceran en el pasivo: ¢l capital por su monto no-
minal y los fondos de reservas ordinarias y extraordinarias.
En contraposicion, figuraran en el activo el monto de las ac-
ciones no suscriptas y el de las cantidades aun no satisfechas
por los accionistas que no hayan integrado las acciones que
suscribieron.

10.* En- general, no se omitird en los balances ningin da-
to o cantidad de los que pueda resultar para la sociedad, al-
guna obligacién aun subsidiaria o eventual. ‘

Hiram G. CALOGERO.
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