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.Los estudiantes \~e ,Cie~ci'as Económicas, .¿:on, .la unuerte
del ingén!ero' Ór~i1!9 ·C~s.ari.egq, pierdel1nQ' so,}áwi~t~.:a uno
<le sus mejores profesores, sino. a ,tino de sus 'más francos y
leales amigos. ~.. " .

Füé~"pt'ófesótdel' curso .de. Contadores de" la o 'Escd:elA'$u',
perior de. Comerció ,'Carlos· 'Pellegriniy' luchó·· por fa úea.ción
de lO la Facultad 'deCje~ci,as',Económicas ...convencidc ··..<le.. -que
el país. ftecesit~ba, .una "institúción xle esa -índóle,.· ..y .unavez
creada, dictó en.ellael curso de .matemática firüUÍciéra:;c~~
dedicación. y competencia, Formó ·parte .del primer-Consejo
Directivo, desde vdonde trabajó por. la reglamentación 'de, la.
carrera de'Contéidor' 'Pií.blico~ llegando más tarde 'a

l

.o~l1p~t·

con toda'] usticia .~n .sillón ·en "la Academia .. · '. '~"'" ,.
Por' sus méritos corno pro~esor,' por su' 'capacidad, .por.

la ·rectit~.d,.de su carácter, por el .amor ~ la :ensé~~hz~-'":y·a;··<~~·

juventud, .$er.<i. recordado siempre por' los que hán 'sido, "'5#&,
discípulos .,' ~ ... .' . "'. o. •.



La moneda de cuenta en' la contabilidad

111 '

l. - La primitiva teoría uni-rnonetaria de los' tratadistas nacionales.
lI. - Las obras de contabilidad anteriores a 1893. - 111. -:- El
primer expositor de la: contabilidad" bi-monetaria. .:»: IV. ......;;.. La

b' teoría 'desenvuelta' por Giannetii .en la quinta' edición .de su obra:
el. capital )íquido" expresado ,en dos 'monedas..,--o;. V., - Extensión
del mecanismo a tres monedas: dos extranj eras y una. nacional,
por Fontana De, Philippis. ~ VI. ~ El procedimiento seguido
por' Buonot . - VII. - El ejercicio resuelto por Paqano, - VIII.
~"El de los Hermanos dé las 'Escuelas Cristianas. ~' IX~ ~ La

.-doble columna-para pesos letras de tesorería y , pesos' moneda', na.'
. cional. - X. -- Inutilidad práctica de la' contabilidad bi-rnoneta...:·
_ria"o pluri-rnonetaria. I

1:-Puede afirmarse que lá exposición teórica del"método
bi-monetario para las registraciones de contabilidad ha nacido
después que' dicho método 'se aplicó' cincuenta años antes en la
'Casa deMoneda de la Confederación Arg~ntina y luego en las
instituciones de crédito que surgieron en el país, posteriorrnen
te a la caída de Rosas. Y Ias mismas xlivergencias y 'vacila
cienes quehemospuntualizado al estudiar los balances deaque-

.llas instituciones en los que se concretan la aplicación del' mé
todo (1), también se evidencian en la teoría que a su respecto
exponen los distintos autores nacionales' que han abordado el
estudio de dicha cuestión.

Anterior, al año 1893 ninguna obra nacional sobre conta
bilidad o teneduría de libros, entre las que hemos podido re
visar, aborda el estudio de ia registración en dos monedas, ,ni
aún la aplican en sus problemas o ej ercicios xle contabilidad,
aunque muchas de las operaciones que presentan se refieren a
distintas monedas nacionales o extranjeras; sistemáticamente

(1) Rev. del Banco Hipotecario N acional : mayo de 1920, N ú'
mero 25, año III.
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las reducen tod~s a una': úhi~a' ~on~d~de cuenta ., la" del"ca- '
pital inicial ---.:. teoría que' reputamos encuadrada en, los' pre
ceptos' de la materia y que se ha seguido uniformementedesde
la publicación de, la' primer obra que' trata dé la partida doble;
incluida por LucaPacioloesi su "Summa de Aritmética, Geo
metria, Proportioni el Proportionalita" publicada :en Verú~cJ~
eh 1494, -: Y posteriormcnte texpuesta "Ó" aplicada por .todos los'
tratadistas de la materia y profesionales del extranjero (2 }.·Ert':.'!~

trcellos ise-incluyen, claro está;: los autores y expertos espa
ñoles.vque por mucho tiempo' fueron nuestra única Tuente de';

, enseñé!nzay de consulta, lo' que no impidióqite" con 'respecto"
I .a.Iasrnonedas de cuenta se aplicara en el país r: 'y, se "contin:ue

aplicando hasta ahora, por 'algunos ~ un',' concepto 'distinto)
del que: se sigue en" 'la madre 'patria'~'

II:~~En' 1829, ]oaquiwVendrell Pedraibes'y "Lletiás, pu-:
blicaba eriBuenos'.l\ires" en' ,la Imprenta Argentina, ',calle"'de~ .
las-Piedras núrn.vzr, una excelente obra' titulada "Curso teá-:
rico-práctico : de, Teneduría' de: Libros" en la' que' se .exponen
claramente los 'principios' básicos de la materia yse "incluyen
muchas operaciones y ejercicios de aplicación 'referentes'''a la .
compra-venta de mercaderías" etc., 'tanto' del comercio' nació
nal cómo' internacionaÍ. En,.. todos 'los'casoslas 'tegistraciones"
se:" Ilcvanxn una, sola moneda: pesos" fuertes, '

'Hablando .de la' "cuentade Caja;- en la 'página" 12," dice:
"En él .pais en que-el 'metálico .se 'venda y: la moneda: corriente
sea)' papel, será preciso abrir dos' cuentas" de"Caja, ,una para:
el-metálico y otra' para Ta'moheda'cóf'riente.En este' caso,' 'la' ,
caja-en metálico se salda C0111b' la de un "genero .por 'la: de lu
eros y daños, y 'el efectivo que 'haya en 'caja se consideracomo
cualquier otro 'género' existente". ' '_ .' ,

, En "El Tenedor de Libros Arqentino" por Gabriel María'
Squella, éditadoen 1875, en el establecimiento-tipográfico "El
Orden" de Buenos .Aires.vtampoco se'hace 'referenciaa la con
tabilidad a-dos monedas, llevándose las anotaciones exclusiva-
mente 'eri:::pésos fuertes, a"pesar 'de que algunos ejercicios se' '/
refieren a negociaciones-con el' extranj erro y' otros" a' operaciones '
del icomcrcio untérier.

La primera edición, del libro "Teneduria de Libros por
pa;rtida doble" por,Manuel eosme Chueco J 'publicado en Bue~"

nor Aires,imprenta,deJ. Peuser,..',I874, emplea-para todas las

(2) Véase Rev. de Ciencias Económicas, Afio VIII, .,N? 75 .de
septiembre de 1919:'
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anotaciones 'de contabilidad; ,el. peso fuerte como unidad, de
moneda .de .cuenta.. lEn.' ediciones vposteriores a. 1895" dedica
unas pocas páginas al final de la obra, para mcncionarIacon
tabilidad 'a dos. monedas, .pero no concreta sua'pli~·ación.,· , "

. Félix Martín y Herrera en su "Curso. ,teórico-prácticod~

Contabilidad" .segunda edición, .. Igón Hnos., Buenos ·Aire.s.: 1886~.
así como en las ediciones sucesivas, adopta como moneda-de.
cuenta..únicamente el peso moneda nacional, .

En "La contabilidad reformada" por. Werjil Suáres, San... ·
taFé, 1889; pág. 205, que también adoptaclpeso rnonedarra
cional como moneda de cuenta, se detallala existencia en-Caja,
reduciendo la existencia en metálico a pesos moneda nacional,
al cambio de 14 %..

Desde ·la primera hasta-la .cuarta edición de las "Leccio-.
nes teárico-prácticás sobre Teneduría de Libros -por partida

. doble" -de Luan GiannettiJimprerita .de J. Peuser, Buenos: Ai
res~' 1885-1891, ,todas las anotaciones se indican en .moneda
nacional ; .recién el1 la quinta edición, aparecida en 18gs,ese
autor aborda 'el estudio de la contabilidad en dos monedas,

,III.,--Sizto J., Quesada, en su "Curso de .Contabilidad"
imprenta de M. Biedma,. Buenos Aires;' '1893, es entre los au~

tores que conocemos, el primero que hace referencia.a .1a~ te...
gistración en dos monedas. Quesada fué el prime! tenedor-de
libros del Banco' Hipotecario de .la Provincia de BuenosAires,
en 1873, y. según .afirma,organizó o contribuyó a la. organiza
ciónde lacontabilidadde varias casas de comercio, de la -Ad
ministración y Crédito Público de la Provincia de Buenos Ai
-res, del Banco Popular Argentino y del Banco. de -la Nación
Argentina. A ese respecto conviene recordar, .las variantes que
hemos señalado en la contabilidad .delcitado Banco Hipoteca-
rio de la Provincia de Buenos. Aires. . , '

En la página. 256,' con el título "Contabilidad a dos mone
das y 'con'!JersiónJ) ·empiezª"así:· "Cuando 'el comerciante, esté
obligado a llevar lacontabilidad en dos monedas, por ejemplo,
corno sucedeactualmente estando en ~ el régimen del. curso for
2;·()SO,· deberá proceder en la forma siguiente";

"La.' base de la contabilidad 'debe ser ·sienlpre 'una mo
neda, el aro o el papel, puesto que el 'comerciante no-puede
decir: 'laS'tlléte-aderíasque corripro ji oro las, vendo en la mis
rna .forma. Si .lleva .Iavcontabilidad a oro, todos los ca/mb'ios
'y. conversiones deben subordinarse a esa moneda, y si la ,lleva

/ a papel, sobre SU base Sé harán las conuersiones y cambios",
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_Presenta luego 'el, ejemplo {fe una 'compra de mercaderías
'a 'peso's oro correlativa de- una venta" en pesos papel.: Para l~""

-comprarefectúa 'el.asientó"de': Mercaderías Generales a Bore
Hnos; & Cía. por $'5000 oro.i y para la venta: Pedro Gémee a
MercaderíosUenéroles, por $ 16500 eti. ' moneda 'legal.

. "Como se vé 'la 'contabilidad queda establecida -en dos"
monedas .X el comerciante en esa forma 'no 'puede saber si ha:
perdido o si ha ganado' en ~1 negocio, hasta que efectúe -Ia
conoersián efectiva. El 'ha calculado para sus ventas una, uti
lidad del lb % y el tipo del 300%, pero corno el tipo del oro
fluctúa, puede"subir o 'bajar de- su cálculo, y de' ahí que el co
merciante pueda perder o ganar, ·cu-andocompre el' oro' para
pagar la compra".

"En la cuenta deConuersiones se anotarán no solamente
las' operaciones reales' por 'las compras' y ventas de oro, sino'
también' .la conversión -' que corresponda a las ventas' de ,roer;'"
caderias". "Para el caso ya citado se 'efectuarán los siguientes
asientos: a') Mercaderias Generales a Conversiones por $ 16500 '"
curso legal' (por conversión a 'oro de 'la venta a'·Pedro.Góme'z;,
eíé.,al 30b %); y b) Conversiones a Mercaderías Generales

"por'$ 5500 ojs (por conversión de '$ 16500 e]! de laventa a
~edio .Gómez, etc., tipo 300 -%)". ' ,

."Con estos asientos la cuenta de' Mercaderias Generales
queda acreditada con la utilidad que ha dado el negocio ($ 500'
oro) y' la cuenta eonúersiones, con $ 5500 oro en el Debe, y
$ 16500 e]! 'en' el Haber. Es decir, esta cuen,tademostrará se
gún las fluctuaciones del tipo del oro, la utilidad o la pérdida
en los cambios de. moneda" . .

En el momeritoen' que' el segundo comprador efectúa el
. pago, Quesada indica que debe adquirirse pesos oro con los
$ 16500 de curso legal,' recibidos; se redactarán entonces, los
asientos siguientes: 1) eaja 'a eonversiónes por $ 5000 oro
(compra de $ 5000 oro al 310 %) ~y'2} Conversiones a Caja
por $ IS500 papel' (por cornpra de $ 5000 oro al 310 %) ~ Por
tanto se tendrá en la "Ca'j,a tina-existencia de $ rooo papel (di
.férenciaentre los $ 16500 'entrados-y los Is'soosalidos, en igual
moneda) ; y a su vez, la cuenta de eonoersionesesi el Mayor
queda con dos, saldos =, unodeudor de $ soo oro y otro acreedor
de $' 1000 papel. "Para hacer' el balance 'general debe liquidar...
se esta cuenta y para hacer esta liquidación debe convertirse
en una"sola moneda las dos que figuran en lacuenta'Conver
siones, o sea, Ia moneda que sirva de base a la- contabilidad".



','Pat·a liquidar la cuentaConuersiones debe' adquirirse el
oro con los $ 1000 papel existentes en la Caja; así. pues se,

, har~n los' asientos siguientes:' 1) Caja a eonuersionesS 333,33
61:'0 (por compra de $015'333,3"3 al 300 %); y 2) Conversiones
'a Caja, por $ rooopapel (pago' de la' compra de $ 0I's333,33)".'
"Con cuyos' asientos la' columna 'de papel de C;onversionesque
da saldadayIa 'columna de-oro queda ~Oi1'$ '500 e~ .el Debe y
$333,33 en' 'el Haber, es decir, da un saldo, que 'es una pér
dida, 'de 's '166,67' ojsque debe, cargarse a la .cuenta de 'Ganan-,.
cias y ,Pérdidas" .

E'n él siguiente párrafo el autor indi<;aél objeto yfinali-'
_dad de la contabilidad' 'a dos' monedas, cuya esencia, según él,
radica' en la cuenta de Conversiones: "En el movimiento cons
tante' de los ~egúcios, las conversiones no'puederi hacerse 'con '
tá~ta facilidad, pues, son imuchas Ias compras Y'riluchas· las
ventas.del día y tinas se' realizan' el papel 'y' otras '~ ororasies
que, __ elcomerciante 'se ¡- ~é obligado a \ef'~ctuar muchas. de estas
operaciones éonrecursos de ptocedenc~a.:diversa 'y cuyo-resúl
tado ·~o viene' a "cónocers'~ en definitiva sino cuando se practica
él "balánce ,general. ~;\' pesar 'de' 'esto,,',' losdatos ,de la' cuenta, de
Conversiones"le 'servirán eficazmentepara conocer con exactitud
el estado que dan los cambios <le moneda, pues teniendo el
tipo a :q'ue 'ha calculado las: ventas ~" o, compras de' mercaderías
y' el que hacorrespondido alas compras o ventas .cfcctivas ,. de.
oro, los saldos de uná 'y"ütra'nloneda, de la cuenta Conuersio- .
nes darán el tipo, medio de, la conversión, 10 'que permitirá al __
cou1erciante,én :cualquier momento; saber si pierde o' gana en
ellas, ~egún el tipo ac~tual 'de, la plaza".

Debernos ~'-observar de paso,' qt.1e ·esa" utilidad' de $ sóooro,.
de, la cuentade .Mercaderias, en el. ejercicio que presenta Que-:
sada) es sólo aparente, puesto que no 'habiéndose cobrado"a4n
el importe deJa venta ($16500' papel) ni abonado 'el de 'la "
compra ( $' 5000 .oro} habrá que' esperar a .que se 'conozca ~I

cambio' real a' qU,e esas operaciones 'se realicen para : estable
cer entonces ielVerdadero resultado de, la compra-venta. Por'
tanto, con er expediente tpropuestorpor 'ese, autor, no se' evita
el 'riesgo de la oscilación en -el 'curso de los cambios. ·,Pata ello
sería necesario que elmismo día de Iarventa, el vendedor se '
asegurara la' cotización de 'esa fecha, 'comprando 'oro a térmi-'
no "para entregar cuando a 'su vez deba pagar en' esa moneda
dichas "mercaderias.

~ "I'odo lo que el autor' apunta con respecto a las oscilacio-
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nes en ~l cambio del peso oro y el. peso moneda legal, ha su
cedido y sucede constantemente con los' cambios extranjeros:
Los comerciantes que operan con el mercado internacional ja-

.más han pretendido con expedientes iarti ficiales en sus regis
traciones, substraerse a los daños o ·beneficios inherentes a las
variantes en el cambio exterior, sino que las han considerado
como elementos que integran su. cuenta de Pérdidas y Ganan-. .

cias .

Quesada' no habla de, la forma en que debe compilarse
el Inventario, es decir, si algunos elementos han de avaluarse
en una especie de moneda y los restantes en la otra ; o si se
debe seguir -~l criterio de una única moneda de cuenta para
-avaluar todos los elementos patrimoniales. Por consiguiente.'
no sabemos si según él debe o no incluirse la cuenta de Con
-uersiones en el Inventario; pero, por 10 que expone, se deduce
que -dicha cuenta desaparece al efectuarse el Balance Genera~,

saldándose por la de Pérdidas y~Ganancias (pág. 262). 'I'am-
- poco establece si la cuenta de Capital debe llevarse a una .lno
neda o si podrá expresarse parte en una y el resto enIa otra.

Creernos además, que el rol de 1~ cuenta -de eonuersiones,
.de señalar las variantes en las cotizaciones que medien entre'
la realización del contrato de compra-venta hasta el pago de
las sumas adeudadas, difícilmente podrá lograrse. Muchas ven-

_tas realizadas: estando el oro a 309, 270, 280, 350, 320, etc.,
pueden luego cobrarse indistintamente con el oro a 285, 350,
3'20;270, 280, etc., de 1110do que' en algunas se -producirán- que
brantos y en otras, ·utilidades., Al finalizar el ejercicio se ob
tendrá un- 'saldo que. indicari la utili"dad o pérdida global por
concepto de oscilaciones - eh el curso de Íos cambios -durante
el ejercicio, pero' de ninguna manera dicho saldo-ha, de expre
sar el tipo medio de las conversiones a que se refiere Quesada.
y si en lugar de suponer operaciones en determinado sentido, '
se realizaran indistintamente compras y ventas en oro y 1110

neda legal; entonces, con -mayor razón, la ¿:uenta de eo11/Ver-

/ sienes ~ en su rol análogo a la de Diferencia de Cambios
en el comercio internacional -daría al finalizar el ejercicio,
un saldo que representará ni más ni menos que el quebranto
o la utilidad de ese año, por .concepto de -variaciones en la co
tización de las monedas. Para Ilégar .a ese resultado, no es
necesario efectuar el cúmulo de asientos de contabilidad que
impone el autor, asiento que 'en su mayor parte no significan
la registración 'de hechos administrativos ; bastará solamente,

: ..



598 RttVISTA DE C¡E-NCIAS ECONÓMICAS

, que las partidas referentes a operaciones a plazo en moneda
distinta 'a .la de cuenta adoptada", se 'registren en _esta última,
tomando ~l cambio legal' o, el cambio del día' si la diferencia
fuese lTIUY acentuada, 'y luego, cuando, se cumplan 'los' com-

, promisos contraídos, se tomará para las 'registraciones, el cam
bio del día en que ellos hayan' sido cumplidos, llevando)a di
ferencia .que exista entre ~l primitivo tipo de cambio adoptado
y el actual, a una .cuenta subdivisoria de Pérdidas y Ganan
cias" que', podrá, denominarse 'Diferencia deCalnbios osim-,
plemente Cambios ;es 'decir, exactamente 10 mismo que se rea
liza en el comercio internacional.

IV.--En la quinta edición de su obra "Leccionesteárico-
.' prácticas sobre Teneduría de Libros por Partida'Dobl,en

} Gian
netti hace referencia por vez 'primera, .a la registración en dos
monedas. Dicho autor se expresa así: "La contabilidad a oro
y papel es, indispensable para toda casa importadora. Hay, sin
embargo; casas que;-no siendo introductoras, la llevan en di
cha forma; 'porque con1pran _en plaza, mercaderías pagaderas
a oro, y hay 'otras que aún cuando efectúan las mismas opera-

"ciones, sólo la-llevan a papel. Más adelante demostraremos que
esta contabilidad, no es necesaria para la casa de comercio 'que
no sea introductora".

El autor preserita un ejercicio completo de operaciones ,.
'en dos monedas, circunstancia que nos .permite conocer la for-

, - roa en que esa modalidad se presenta en las operaciones del
balance general y que se omiten en el libro de Quesada.

"Practicado el punto del libro. Diario y Mayor y supo
niendo ya levantado el inventario general ,de la casa,' corres
ponde .convertir a oro (moneda del' capital) los saldos a papel
-de toda cuenta que no sea personal".., ~

"Para conocer el resultado de la cuenta Cambios ,debemos
ce ..rvertir el, saldo a papel a moneda metálica, dividiéndolo por
el tipo adoptado' . Para saldarla corresponde adeudarle el valor
del saldo acreedqJ ~ue tiene a papel, acreditándole- con el deu
dar a oro, con data y. cargo, a la de Pérdidas y Ganancias".

En el ej emplo de Giannetti el inventario general compren
de algunos renglones avaluados en pesos' oro y otros en mo
neda legal y el capital aparece con importes en oro y en mo
neda legal, de .modo que resulta incongruente hablar de "con
vertir a oro (moneda del capital) los saldos a papel, de toda
cuenta que no sea personal". Si ·el capital primitivo estaba ex-

, presado en oro, posteriormente; habiendo -proporcionado el

r



ej€r'CICIO urra.utilídad en esa moneda y -otra en moneda legal,
";el'tcapital empieza a 'señalarse .ahora en dos' 'monedas. La ~uen

ta de Pérdidas y Ganancias,' en el mismo ejemplovarroja 'una

'ga,nancia-parte en oro' y parte en moneda legal, 'Y ambas van
: a-acrecentar el-saldo acreedor' de la cuenta Capital.

Ei rprocedimiento de Gicinnetti concuerda con' el seguido
": en su 'prin1era época -por el, Banco de la 'Provincia de Buenos
~ -Aires y' luego, en el a-ño 1878, por el Banco Nacional. En el

ejemplo- de ese autor, el ejercicio arroja una ganancia- de p'e
sos 3078,82 oto y $7075,98 moneda legal. Hubiéramos desea-

-. do 'que el resultado fuese de pérdida en una especie de moneda .
y ganancia en la otra, para conocer -en ese caso laopinión del
autor. Seguramente que si por cualquier circunstancia, la pér
dida estuviese representada por moneda legal, se' presentaría

.. el caso singular de que la cuenta Capital tendría dos saldos :
uno positivo, en oro, y otro.hega-tivo, en 'moneda legal.iSin
embargo,' e~acircunstancia, a '- un profesional tan experto y es

, tudíoso corno Giannetti, hubiérale servido para modif icar subs
tancialmente .la teoría por ·él desenvuelta con respecto a la re
gistra;ción en dos monedas.

El-capitulo que comentamos termina con estas palabras:
"Creernos que con 10 expuesto se comprenderá fácilmente cuál
es el unecanismo de -Ia contabilidad a oro y papel, que por
cierto no presenta en la práctica las dificultades 'que 'le supo- .
nen los pocos autores que se ocupan de ella ni _menos la con
fusión que algunos tenedores de libros, no sabemos si prácti-

. '!; , ,

cos o teóricos, dicen encontrar al tener que hacer el balance
gene~al".· .

El-mismo autor en la Iección 102, pág. 593 .de la' sexta
edición, no obstante sus anteriores afirmaciones, dice. que _la
contabilidad en que interviene el oro y el papel puede Ilevar
se.de tresmaneras distintas, que son las siguientes:

1) Registrando las' operaciones con la clase de, moneda
-en que-se efectúen,es decir, con pesos oro o con pesos papel.
.: -2} Registrándolas con una 'sola 'clase de moneda, bien el
oto o bien el' papel,. después de haber hecho su respectiva con
versión.

, 3) Registrar las operaciones a oro como si fueran a pa-.
pel, o a papel como si fuesen a oro. Por este método se usa

- '~J.a misma columna -externa para ambas monedas, pero indican
do con tinta-encarnada la 'especie oro.

'Els·eg-undo procedimiento 'apuntado por Cianneiti es pre-'
o
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cisamente el único científico, ajustado a los principios de la
contabilidad y por cuya' implantación absoluta venimosrabo- .
gando.

Debernos señalar ·la evidente contradicción' en que cae
el autor citado afirrnando ien una parte que: "la contabilidad
a oro y papel es indispensable para toda casa importadora" y
luego indicando entre los procedimientos aplicables, el regis
trar a una sola especie de moneda, todas las operacionesrea
lizadas .

V.-Contemporáryeamente Francisco Fontana De Philip
pis, pr~fesor' 'de la Escuela Superior de Comercio de la' Capi
tal Federal, :publicaba una colección de "Problemas de Tene
duría de Libros por Partida. pqbleJJ,editor F. M ~ Chavez
Paz, Buenos Aires, 1895 ~ Las soluciones de esos ejercicios,
practicadas por César Peracca, bajo la dirección del autor, da
tan de 1898, imprenta "La" Propaganda", Buenos Aires.
, El ejercicio número ,48, pág. 114·de las soluciones, consis-
te en, el estado g.eneral' de la casa de comercio Roca y Ramos,

,"practicad~ a oro y a papel. El capital líquido es de $ 634;50
oro y' $,59.57°,47 papel; no figura, pues, en dicho estado. la
cuenta de Conuersián. El' autor adopta el mismo procedimien
~o que sigue, Giannetti, expresando el resultado económico del
ejercicio en 'ambas monedas (utilidades : $ oIs 934,50 y pe
sos' cll 9570,47) y llevando las dos partidas' al crédito de la
cuenta Capital.

.Pontana de- .Philippis, en el ejercicio siguiente. (núm. 49,
: 'e

.pág. 115 ) presenta el mismo ejemplo anterior, reduciendo to-
dos los. saldos - tanto deudores corno acreedores - del libro
Mayor, que constan en moneda legal, .a pesos oro. Usa al efec
to la cuenta, deConuersián, .la que se carga icon el .importe '
de los mencionados saldos deudores 'y se acredita con el de los
acreedores, con crédito y cargo respectivamente, en pesos oro,
a las cu~ntas de donde proceden aquellos saldos. En esa forma
se ien un nuevo balance de comprobación, exclusivamente
'en ~ro: los asientos de pérdidas y ganancias se hacen en .esta
rn.:: ','..~; así C01110 el estado. general de la citada casa Roca, y
Ramos, 'el que, por consiguiente, arroja un capital líquido-;, de
$ 24.462.69 oro.'

Parecier'a querer indicar asi, el autor, la falta de un prin
:.í fundanl~nt~C que obligue indefectibl~m~ntea fijar cier

en una especie de moneda, desde 'que e011 tanta
y' sin que medie ninguna circunstancia especial, ,les

o .



LA l\lüNEDA DI~ CUENTA EN LA CONTABILIDAD 601 .

asigna valor ya en moneda legal ya en oro sellado. Y, en efec
to, en toda la obra no encontrarnos párrafo alguno destinado I

a' señalar la razón o simplemente la conveniencia de que algu~ :
nos saldos .se expresen en una determinada especie de moneda,'
distinta de la del capital.

En algunos casos 11a111a a la cuenta Conoersion de moneda,
en otros,Cueríta de metálico eambios y Conüersion, La pri
mer denominación la emplea habitualmente en los asientos que
.practica para la compra-venta de metálico ; la segunda,' con el
mismo objeto;'. la tercera, para los ~"sientos en que se convier
ten los saldos de partidas registradas en moneda extranjera
a moneda nacional 3' uiccuersa J• •y la cuarta, para convertir los

'. sardos de' las cuentas de oro ~. moneda ... legal y, viceversa.

-Conl0acaban10s de decir, Fontana De Philippis extiende'
la registración a varias n10nedas· de cuenta .(en su .ejemplo,
páginas 87 a 93, 'a libras esterlinas, pesos orientales y pesos
oro argentino); algunas operaciones se registran' en moneda
iriglesavotras.ien moneda uruguaya, y, por' fin, las restantes,
en .moncda oro argentino. La cuenta Barco "Fiie SÍ1110nJ J

} en
tre otras, arroja un saldo acreedor de f. .932-4.:.o.·.. Posterior-

··nlente se' practica el' a~iento' de: Barco ((Fitz S'i11~01,~J) a Cam-
bias por :f 932-4-0, correlativo de otro: Cambioso Barco "Fits
Sin1on)) ;por $ 4696,79. oro argentino (conversión de t 932-4~O

en pesos oro··argentino). Esa suma en pesos oro argentino la
transforma luego en oro. uruguayo, mediante los siguientes'
asientos: Cambios a Barco "Fiie StJ1!/,onJ

) por $ 4381,33 oro
uruguayo (conversión de pesos oro argentino 4696,79) ; y Bar
co "Fitz Simon" a Cambios por $ 4696,780i·oargentino (equi
valente de pesos oro uruguayo. 4381/33 al cambio de 107,20).
Es ·curiosísinle;t la serie' de conversiones, - 'cada una .de las
cuales mediante dos asientos 'de contabilidad en' el libró Diario
~ en los cuales figura la cuenta eambios por el equivalente .
en ambas monedas -- que el autor ofrece, en su afán de regi~-.

trar valgunos 'hechosvadrninistrativos en libras esterlinas, otros
en pesos oro uruguayo y los restantes en pesos oro argentino.
Es raro que' también n? incluya una cuarta columna para pe
sos moneda legal.

Lan1ent':lJ110S que el citado ejercicio se refiera a una ope
ración en participación que se 'liquida antes de terminar el.
ejercicioveconómico, por 10 que, COlnQ. dice su autor, "todas

. las 'cuentas '3. que da lugar este problema "tienen que isaldar,
como lo demuestra el Mayor agregado a estas soluciones'":

$ .•
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Nos hubiera interesado que ~e cerrase el ejercicio antes de
concluir la operación en 'p~rticipación, .para 'ob?erv~r en. qué
monedas se' establecería el éstado general de la casa así <::O~110

la forrna que asumiria todo el balance general. De .paso es
conveniente' señal-ar que un balance decQn1probación y saldos
del Mayor llevado a' tres monedas exigiría un rayado 'de doce
colurnnas : tres Bara las partidas deudoras, tres para las acree
doras, tres para los saldos deudores y tres para los acree~'

dores."
. Este procedimiento ~1Ú 4~ merecido la: atención de Jo~

autores q~e tr~t~!1 de la registración a dos monedas, posterior
mente q,)ª publicación 4e la obra de fontana De, P/~?~tippis.

Sin embargo, p~r~ S~l: consecuentes .con el .método debieran
admitir la posibilidad y aún la oportunidad de llevar. las regis
traciones simultáneamente a más q~ dos monedas, y también

u~~r el mecanismo de la cuentaL'011~'ersiónpara las anotacio...,
nes en !11pneda~n~f:iolla;les y extranjeras, Planteada así -la
cuestión, ~s indudable q\1e la reacción contra el sistema de .
registraciones .pi"'~11onet~r.io o pluri-monetario no tardaría en
producirse~. .

La .multiplicidad de COI~111J;l~~ ~~1 el libro Diario y en el
.Mayor, la profusión de saldos ~ unos deudorescy etrcs aeree
dores pé!r~ una misma cuenta aunque en' '~iye¡:?ª~ .especies de
moneda, la serie inacabable de asientos exclusivamente de con-

~ uersián. Pélra transforrnar e~ un momento dado tales saldos.
.a .una especie de ~110ne<i9-~ la mayor posibilidadxle errores por
la: multiplicación de C.91\l!11~as. P~l?~, las cantidades, las compli
caciones en la preparación xlel balance general, la determina
ción ~el. resultado del ejercicio y (~el capital liquido fraccio
nadamente ~n varias especies de moneda (el} algunos casos, .
en. una sola, pero incluyendo ene~' activo y pasivo del Inven
tario, una xuenta ~ la de Conuersion - con cantidades que
en realidad no representan valores activos ni pasivos ), y, -co
moTo demostraremos más adelante,. la inutilidad práctica de
tales expedientes, al despertar el 'análisis critico, que por itan
tos años dejó ,de manifestarse ~n nuestra lnat.eri~,h\1biera·

sentado la verdadera' teoría al respecto, evitando que ~se sin-
.. g1J~é!r\ y anticientif ico procedimiento, aceptado sin beneficio
de i1t,;ve,1~tr;I:rio).fuer3: luego difundido yperpctuado -por. la ru-.
tina . .

En su: exteriorización prá.cticahen10s, '. señalado . algunas
el1)pre?_ª?" pocas ~.11 verdad, 'que han acogido las' variantes en
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el empleo de la cuenta de Conuersián; que adopta Fontana De
P!zílippi~. La sociedadanónimaEstancia Pulmari lleva su con
tabilidad 'en pesos. chilenos y pesos argentinos de curso Iegal :
la Sociedad Forestal de Puerto Guaraní, el Banco de la R~';

pública del Paraguay, la Compañia 'Q~ebrachales de Puerto
Sastre' y la Compañia Industrial Paraguaya, tienen su conta
bilidad a tres rnonedas : pesos parq.gu4YoS y pesos argentinos
oro y de curso lega).

Vl.-:-León Buqnot, en S1) "Curso teórico-práctico de. C01'¡~

(C1.pilidad y Tenedurui de Libros" se aparta. para las operaciones
del balance general, de los procedimientos seguidos por Gicn-.
netti y Fontana De' .Philipp~s. Formula el esta.dod~-pérdid<l:~

y ganancias .incluyendo .en él la cuenta de Conoersiáw ccai los
'saldQsqlJ~ arroja el! el libro 1\1ayor, por lo cual tal icuenta
vienea producir' qua ganancia de $ 7240' papel y una pérdida
de $ 3148 OTO. Determina luego, en -una 'sola moneda, la ga
nancia .neta, para lo cual convierte a .la. especie del .Capital!·
el saldo existente en lamoneda distinta. Ese saldo de $ 3406
oro .y su iequivalente $ 774Q,~2 papel; ~e agr~ga también al
estado de pérdidas 'y ganancias : el ,prill1~ro en el Haber (s<ll~

.do del oro $3406), y el segundo, e!1 el Debe .< Eq, $ 3406 oro
al ~27,;27 %' $ 7740,8~ papel},

En el inventario. general también aya-lúa algunas partidas
en pesos oro, y .las restantes en pesos ;p~pel.c;omo el capital
líquido está dado en moneda legal" para igualar las' partidas
activas y pa-sivas avaluadas .en pesos oro, 19 cuenta de Conuer-

/SiÓ1,i figura en el activo' por~s,a diferencia ($ 3406 Of9),' y
en el pasivo por su equivalente en moneda legal ($ 7740,8~

.papel ) ~ .._
EJ procedimiento que indica Buqnot, por 10 menos en lo

qu~ se refiere al inventario gen~r.al? es e,l que siguen actual
mente casi todas las empresas que tienen establecida su con
tabilidad ep dos monedas. Así se consigue expre~ar en una,
el capital liquido," lo que ya es una innovación, desde que el
objetivo inicial del método bi-n10netari:ü,coll10 lo demostramos
en otro estudio, fué el de expresar el capital líquido en ambas
especies de moneda.

Pero la variante que estarnos considerando ofrece ungra
ve inconveniente, de orden cientifico : el de incluir en el esta
do activo y pasivo de la hacienda, una cuenta~ l~ d~CDn-..
v.ersión- con expresiones numéricas .que en realidad no 51g-.

nif ican ni valores activos ni pasivos.
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¿Es- lícito modificar la situación activa y pasiva de una
empresa, aumentando sus renglones con la intervención de
partidas que no representan. ni derechos ni obligaciones ava-
luables el1 dinero? .

El Inventario,· ha .dicho Clitofonte Bellini, debe reflejar
la situación' jurídica,específica y económica de la hacienda,
en un momento dado, recogiendo Yavaluando por una .parte
todos los derechos reales y personales qu~ constituyen su ac-'
.tivo, y por la 'otra, las obligaciones que representan su pasivo..
La situación especifica y jurídica de la hacienda se obtiene
del' examen separado de -estas dos series -de elementos, mien
tras que la situación económica se revela de lavconfróntación
de unos con otros .
. Se admite la inclusión en el inventario, de partidas. idea~
les) es decir, que <no tienen un contenido realvsino un valor

. de contabilidad y sirven para regular la" distribución de ciertos
gastos realizados, a imputar en los diversos ejercicios (Gas
tos de implantación, Reparaciones extraordinarias, .Gastos por
cuenta de futuros ejercicios, afianzarniento xlel negocio, etc.. )
pero, es contrario' a todo principio de contabilidad el que en
el inventario gerieral figuren partidas imaginarias, aunque exis
ta la disculpa de que ellas no alteran la situación económica
de la hacienda ya que aparecen en el activo y pasivo xlel in
ventario por valores que se- corresponderte Admitir ese proce~'

dimicnto sería trastornar los principios fundamentales y" las'
nociones más firmes sobre el significado del patrimonio y del
inventario; así corno los distintos componentes que constituyen
el activo y pasivo de" una hacienda cualquiera .

. "l\fucho nos agradaría que' quienes' propician el agregado <
"de la cuenta de Conversión en .el Inventario general estable
cieran claramente cuál es -la verdadera naturaleza de dicha"
cuenta. Algunos sostienen que es una ..subdivisión de Pérdi
dasy Ganancias,pero Iuego la colocan por separado ene! in
ventario general sin que -sus saldos vayan a incorporarse a la
cuenta de Capital, que es 'la que en definitiva debe absorber'
las utilidades o pérdidas del ejercicio. Para otros, se trata" de
una cuenta cie orden, que durante el ejercicio y para las opera- '
ciones del balance general. actúa como cuenta isubdivisoria de
Pérdidas y Ganancias (cuenta diferencial), pero que en el
inventario .general asume el rol de integrar -la cuerita de Ca:
pital,sin que sea posible fu~dir~acon ésta,para poder expre-.
sar en. todo momento, en una sola' moneda, el capital líquido, .



.I.·aunque los elementos activos y .pasivos. qu~ formen ese capital
.,se hayan avaluado en varias especies de moneda.

VII. ~Sal~'ador V. Págano) en su "Tratado teérico-prác
tico de eontabilidad" sigue' el mismo procedimiento adoptado
,porBugn,ot~Debenlos apuntar el hecho de queila cuenta de

·.Conversión) en el ejemplo de Pagano ,(pág. 267), figura con
.ambos saldosacreedores ($ 1~.500 oroy $19.15° papel). Es
de la naturaleza de esta cuenta ~1. que sussaldos indicados en

, .ambas. 111011edas ~ean' de. índole opuesta, desde que·· siempre
que .intcrviene 10 hacccomo deudora en una moneda y acree-

, .dora par el equivalente expresado .en: 'la otra.. Y .siendo esto
asi, ¿ qué funcionamiento se, le asignó .para que .ambos saldos '
sean ,_acreedores? Sólo a U.ll. error ,en la. confección ·per. ejercicio
J)~Odell1,os atribuir esa circunstanciaique está en contradicción
con la teoría y. práctica seguida invariablemente en el uso de
tal cuenta ...

El. inconveniente se subsana en la época: del balance ge
neral haciendo figurar entre las cuentas que proporcionan be

.neficiosala de C;onoersion, 'poi- el importe I de ambos saldos
acreedores, _' ,

En. el 11Ji~nlo estado xle pérdidas 'y ganancias, se Tncluye
en el Haber : Metalización de $ ,ol:S". 41.969.60- al 230 %,pe
sos 96 ~ 53°,08. papel; y en 'el Debé~u~Gandnc~aen' oro $ o 1s
4I.9?9,60; es decir, qué la cuenta 'd~ ~onv~rsió~¡figur~ en
;reahdad, .dos veces: una" con su verdadero nombre y por- 'los

,'saldos de esa éuentaen el libro: Mayor antes de practicarse
los asientos de pérdidas y ganancias,.y otra, con los' nombres
a que nos hemos referido, por las .cantidades necesarias para
-l;alancear en ese .111isll10 .estado, laspél=did-asy' :,g~nél:ncias re
,gistradas -en pesos oro. Estas últimas partidas e o Is '41.969,60
en _el Debe y $ 96. 53°,08 papel, en el Haber)' son las qué se
'incluyen en. el' inventario general, en la cuenta de -Conuersián,
en el pasivo la prinlera,: y en el activo la segunda.. ,~

VIII. -En la' cuarta edición de la ((Coniabilidcul" de los
H ._ '~E. c. J llegadas las operaciones del balance general, se sal
da' }a cuenta Cambios, con el siguiente asiento (pá~. 376 ). :

$ cll 19.897,72 Cambios a Cambios $ ojs 8.755,16

(conversión del saldo, a papel de esta cuenta).

. 'I'alrprocedirniento está en contradicción con un principio
axiomático de' la registración por partida doble .: "la misma
cantidad adeudada a una o' varias cuentas debe ser acreditada
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a otra u otras cuentas", y en 'este caso, aunque en, el fondo
se trata de cantidades que representan el mismo valor, no son,
por su' Iorrna, importes iguales.

Eh 'seguida indican eh una sola moneda (la del Capital)
la gana,rtt;ia' 'producida' en el ejercicio, pero no restablecen ,la
Iorma en que ha de redactarse el inventario generalen lo que

'se refiere al empleo de una o, dos monedas J:, si 'debe o fió
figurar el1, élTa cuenta de, eowsersián, Sin embargo, ya: que
hacen figurar la utilidad en la moneda xlel capital y por otra
parte, la cuenta de Caja (pago 377) conserva sus' saldos en
ambasmonedas, se deduce que tales autores 'siguen al respecto
'ei procedimiento expüestopor'Bugnot y Pagano.

Salvan luego la dificultad, ~on la siguiente declaración:
"Excusarnos dar el balance de comprobación, así COlno el in
ventario gerieral, pues no presentan dificultad alguna" y apun...
tan esta, obser~a~ión que 'pareciera dirigida..a Giaruietti y Fon
idna De Philipp'is: "Algunos autores no hacen la conversión
a orcdel saldo a 'papel de las cuentas de' Cambiosy Pérdidas
y Canancias, sino 'que saldan 'la primera de estas dos cuentas
por la segunda y luego pasan a la 'cuenta de Capital lbs cÍos
'saldos (a oro y, papel) de, las pérdidas y ganancias".

, .IX.~Los demás autores que conocemos siguen los pro
cedimientos expuestos por los ya citados, aunque la tendencia
casi uniforme es la de presentar el inventario general en dos .
monedas, indicando en una el capital líquido e incluyendo
en el inventario, en ambas secciones, a la" cuenta, de Conuer
SiÓ'H.

C0l110 ej ernplo de' .las :aberraci~nes a que conduce -el iern
pleo simultáneo de varias -monedas de. cuenta en las registra
ciones de contabilidad, citaremos el balance al 3 I de 'diciembre
de 1910, presentado P9r el Banco de la Provincia de San Juan.
En él, se emplea la doble columna de, itnportes para registrar

',pesos' en- letras de tesorerui ($ L:¡T) en ,la -primera, y pesos
'1no'11eda nacional, 'en la segunda. La cuenta de eowuersián fi
gura en el pasivo, en' la. columna de $,111\11 por $ 5.2 2 9,59, Y
en "el activo, en la columna xle $ LIT, por el mismo importe,

.... lo que quiere decir que el cambio entre elpésb tI T· Y el peso
1111 n s~ establece a la par. ._

Aquí, en .este balance.iel rol de la cuenta Conversión- se
excede del' asignado por 10'5 expositores del unétodo. Con el
mismo Iundamento que-se avaluan algunas partidas en $' trI'
y otras en$ rnln, podría haberse avaluado los documentos



'encartera en pesos obliqacionés a cobrar' ($ Ole) y los docu
mentes emitidos en pesos obliqaciones a pagdr ($ Oj'P), ti He
var para ambos una columna : pesos documentos d~ crédito
($D¡ e) ~.No vemos porqué la administración .del Barico.de
IaT'rovincia de San luan traduce en.$' m In los dcciimeritos
a cobrar de su cartera, el. de los a pagar que haya fifrriado,
el de los bienes raíces, 'muebles y', útiles y demás elementos -,

. patrimoniales, y no procede del 111is1110 1110do para. aquellos que
avalúa 'en pesos letras de tesorería.

X.-He1110s afirmado que la rcgistración bi-monetaria o
pluri-monetaria, aparte de los inconvenientes de todo género
que ofrece y que acabarnos de puntualizar, carece de utilidad
práctica yo. vamos a demostrarlo presentando simultáneamente

,11í1 inventario en el que algunas partidas se avalúan en oro. y
otras e~l moneda legal, y el 111isn10 inventario con todas sus
partidas expresadas eh moneda legal. 'El ejemplo 10 ofrecemos~

con tres cotizaciones distintas para. la inoneda metálica: supo
niendo en un caso el oro -al 227,27, en otro él la ,par, y el ter
ceto al 30b por ciento. Expresando siempre el capital a una
moneda (e11 este ejemplo, eh pesos papel). ve1110S que para
c~dácaso se' tiene el 1111S1110 capital líquido ($ mln 23':372,72
en el primero, 13.700 en el segundó y 28.900 en el ferc-efo).
Pues ÍJien,¿ qué-se consigue prácticamente con avaluar algu-:
'nas partidas .en oto y otrascn moiiéda iegai? Añadiremos-que
en el citado ejemplo todas las conversiones se hacen al tipo

.de cambio fijado.
En el segünclo ejemplo presentarnos un inventario 'géríe

ral en cuatro moriedas : indistintamente tinas partidas se 'ava
lúan enpesos oro, .otras en liras, otras en pesetas y las -restan
tes en .nioneda legal. Para que el capital conste en-'una moneda
(en ese ejemplo, moneda legal) la cuenta de Conuersián ,ha 'de
reducir y 'compensar las diferencias en los valores<activos y
pasivos fijados en las otras monedas, tornando para ello un
cambio determinado. Ese, n1is1110 inventario, en base a tales
cambios, se presenta luego' en 111011eda .legal exclusivamente,
y el capital líquido e~l ambos casos es, el mismo ($ rnjn 6077,27).

En -consecuencia hos formulamos nuevamente la pregunta
¿ cuál es el objetivo práctico de esa avaluación de las partidas
del inventario ge~leral, en distintas monedasf Hasta ahora no
sabernos .que algún autor se haya preocupado de exteriorizarlo.

. Es que, insistimos nuevamente.vse trata de una' innovación
que tuvo en ~n principio un objetivo claro y circunscripto :
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separar valores depositados a guarda o en custodia- partidas
reales de terceros - de las otras partidas del inventario .gene

, ral ;..1uego se le .quiso emplear para ~racci9narel capital líquido,
. indicándolo en ambas 111onedas; y, íJosteriorl11ente, se modifica
para yana representar nada que 110 sea el prurito 'de emplear
distintas monedas de icuenta en la avaluación de los C0111pO
nentes deuri 111is1110 patrimonio," para luego expresar en una
sola el capital líquido.

INVENTARIO GEN1~RAL EN CUATRO l\fONEDAS y ENUN'A

EXCLUSIVAMENTE

olsI.dHAS

I 1nvenfari~
I en une

_~---:- -----: ~I~one~

• Mili

INVENTARIO-GENERAL EN CUATRO
MONEDAS

1 PESETAS

CUENTAS

ACTIVO

";\ercaderias •.•..
Muebles y útiles..
Caja •.......•..

Deudores varios ..

Conv.ersión I I ••••

PASIVO

Acreedores varios

Efectosa pagar .

Conversión .

Capital.' I ••• :

1, I
800 -11.0001---'-1'- 320 - 1.800 -e ~:~~ ~

300 -- 300 -

I 5.000 -- I 5.0?cr--
1.200 -

---SOO,- ~-=-~-=-- 7.100-=l~ 09

I I I
500-2.2001- 240- 1.3061 82

j 1,.000 - 1 '000 1~
1 • !

300 - i 80 - 22 73 ¡

---------1--=-1-- _~77,~ 6.0771~
800 - 2.200¡- 1 320 -- 7.100 -- I H.384¡ 09

CAMBIOS:

5 pesetas por peso oro
(lO) liras » »
2127. m/n » » »



LA'l\ION,EDA DE CUENttA EN LA,CONTABILIDAD 609

, ESTADO PA!rRI~10NIAL EN DOS Y EN UNA l\fONEDA) TOJ\IANOO TRES

DISTINfr~s EQUIVALENCIAS, '

I TIPO DEL ORO: 227,27 . TIPO DEL ORO: 100 (par) TIPO DEL ORO; 300

CUENTAS I-'--Do~one~~:da Dos moneda 1

1

' m~~:da Dos monedas l' m::O

-...:-__---'-__~I_·_o_l_s_~I_n_l_/l_·-:..1 ~¡l. lo/s. I mIl. -;¡¡~ ~I-n~,-;;;¡-'
ACTIVO I J' I I I 1 1, 1 1 "

Me.rca.derías l}.ooo·~,1 _ 21.272.7.212.000.-1 ':, 112'000, :J12.000.~1 " b6.00.0.-
M~~ble,S y UtIles.. . ,1 1'.800'-1 1' 800'-' ',1.800"- 1.800.- I 1.800.-

1

l'S,00.-
caja , I 300.- 300.- ,300.- 300.- I 300.- 300.-
Deudores Varios.... i 5.000.- 5.000.-, ¡ 5.000.- 5.000.- ' I 5.000.--':", 5.000~-
Conversi~n ¡17.272~72,1 - ,'1 7.600.- - 122.800.-:-

. . íiOOo.=I24.372.72\34.372.72 i2.ooo-:='-¡14.7oü.=-l9.iOO:= ~129.9OO:=143.1OO:=
1 't' l' I I . 1 . I

PASIVO . "l. -- -1

1

' - _ - 11
AC."reed.ores v,anos'l' 4.400 --'-! 1.°.00',.-.111.000,'-. 4.400~-, 1',00,0.- 5.400.- 4.4°.°.-.\1.0°°.'-114.200.-

'?Con~ersi6n , 7,600.-1 \1 7.600,--:-1 7.600'-1 l' '

Capítal '1 1~.372 ..~2 23.37~ ~2 _-o_113.700.-13.700'-1_'_,_,_\28.900.- 28.900.-

_ ' '112.000.-\24. 372.72l3~.372./2 12.000.-,14.700.-19.1OO. - 12.000.-'129.900.-,43.100.-

.ALBJ!R'fO ARÉVALü.

Rosario, 1920..
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