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Prof. Jaime N. Mosqitera
EL BALANCE DE SITUACION (%)

Es ya de orden universal la practica de la realizacién
del halance para establecer la situacién en que se encuentra
una empresa. Todas las naciones, aunque reglamentan esa
practica, de muy distinta manera, la consagran en sus legis-
laciones, a todas las guia un mismo fin: obligar a los propie-
tarios o administradores de empresas a determinar periddi-
camente el estado de su gestién y hacerlo conocer a quienes
tengan interés en él.

No obstante, ninguna legislacién determina, més o me-
nos con claridad, cudl es el contenido del halance ni la for-
ma en que ha de practicarse esta operacién que por multi-
ples cireunstancias, ha adquiride singular importancia, v
en la cual estdn interesados sujetos que miran su rvesultado
desde muy opuestos puntos de vista. Cada uno de ellos quie-
re encontrar en el balance algo especﬁfico, sin preocuparse de
las demds situaciones que, sineronizadas, pueden hacer mas
efectiva la biisqueda del elemento deseado.

Bien ha dicho un autor que la Contabilidad es “el 6r-
gano de visién de la empresa” y el Balance, “la consecuencia
de una serie de registraciones y vevelaciones tomadas en

(*) Trabajo enviado a Espafa, en Agosto de 1953, para optar al titulo
de “Miembro Correspondiente de la Academia .de Ciencias Econé-
micas Financieras de Barcelona”.
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forma sintética”. Por ello, la maneva de practicarlo ¥ la ex-
presién de su contenido han dado origen a una larga serie
de estudios dirigidos todos a determinar cudl es la mejor for-
ma de realizarlo para que pueda ser entendido universal-
mente, asi como universalmente ha sido instituido por la
legislacion y la practica comercial.

Aun cuando pareciera que se hubiera llegacdo a una
derta uniformidad, en cuanto al concepto de que el balance
os un cuadro, un esquema, una cuenta, un informe compues-
te de dos partes, —una, en la que se determinan todos aque-
llos hienes que el empresario posee o acredita y ofra, en la
que se determinan los derechos que contra esos bienes tie-
nen los terceros— es muy profunda la disparidad de opi-
niones entre los autores, en lo que se refiere a su contenido.

La preponderancia del Activo —compuesto por los bie-
nes— sobre el Pasivo —compuesto por deudas a terceros—
incdica el Capital que el empresario posee, y esa diferencia
es la que sirve para balancear el cuadro y establecer asi.
gue el Pasivo lo forman las obligaciones contraidas por el
empresario mas el capital que ha aportado al iniciar el giro
de sus negocios o acumulado en el transcurso de su gestidn.
Lsto Gltimo, en cuanto se trate de empresas de personas y
ne de inversionistas, pues en éstas, el capital permanece inal-
terahle y s6lo se veri incrementado indirectamente.

El balance es un verdadero informe, sintético e inexpre-
sivo en si mismo, necesario v destinado a dar cuenta de la
situacién por que atraviesa la empress en el momento en que
sc compila. Teniendo presente esta finalidad y para que sea
el reflejo fiel v exacto de lo que se quiere demostrar, dehe
ser’ practicado- con el maximo de precauciones y guardando
severas normas de realizacién.

Este informe, que llamamos halance, es sintético e inex-
presivo en si mismo, por euanto no le es posible dar las
variaciones que ha sufride el patrimonio del ente en el
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transcurso del ejercicio econdmico para el cual se realiza.
Estas variaciones apavecen determinadas en las registracio-
nes hechas en la Contabilidad, en igual lapso.

El balance general u ordinario no puede reflejar las al-
ternativas por las que ha pasado el patrimonio, como tampo-
ae puede reflejar el eriterio con que ha sido compilado. Las
empresas de capitales salvan esta tltima circunstaneia, pues-
to que con la “Memoria” para los accionistas, que general-
‘mente acompafia el balance, ¥ demds ecuadros que lo comple-
mentan. permiten informar a quienes. tienen interés en su
lectura, cudl ha sido el criterio que ha guiado la gestidu
de la empresa y la compilacién de ese informe.

El halance demuestra.el estado de cada cuenta, después
que éstas han sufrido las depuraciones indispensables para
adecuarlas a la realidad del momento. Esto no siempre se
consigue y alli nacen las econtroversias en cuanto a las nor-
mas que deben tenerse presentes y aplicarse, para que e
mismo sea la expresién fiel, exacta v real de la situacién de
la empresa.

Siendo el balance un verdadero informe destinado a
afrecer a los distintos sectores aquellas referencias que les
puedan ser de interés, debe presentarse. del modo méas ade-
cuado a tales fines, ya que no siempre dichas referencias se
dan en forma completa y satisfactoria pava quae los propie-
tarios o accionistas actuales o futuros, los acreedores, ete.,
encuentren en el mismo los datos ftiles que demuestren, en
especial, el estado de solveneia y su posicion, relativa a los
diversos intereses, como asi tamhién a su seguridad.

Definiciones. De muy distinta manera se ha definido el Ba-
lance. Segln unos autores, su compilaciéon tiene por finali-
dad determinar la situacién finaneiera; para otros, la situa-
eion patrimonial o también la situacién econdmica.

Veamos ahora algunas definiciones que corresponden a
autorves de reconocida dapacidad cientifica. '
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Arthur Lowes Dickinson, en su obra “Accounting Prac-
tice and Procedure”, pig. 80-81, dice:
“. .. Bl balance dehe demostrar la verdadera posicién fi-
naneiera de un ne-goeio en marcha”. (Cita extraida de la
obhra “Truth in Accounting” por Kenneth Mac Neal, pigs.
27-28) .

Harry G. Guthmann, C. P. A., Ph. D., en su obra “The
Analysis of Finanecial Statements”, pag. 24, dice:
“... Podriamos definir al Balance como un doble cuadvo fi- .
nanciero gue muestra el estado de la empresa, explicando
por una parte endles son sus hienes y por otra, la fuente
de dichos hienes”.

W. A. Paton, en su obra “HEssentials of Aceounting”,
pag. 50, dice: :
“... El Balance es el informe contable bisico. Es leido con
interés por la direccién financiera, por los inversores actua-
les o posibles, y por otros interesados. Si estd preparado ade-
cuadamente y hien dispuesto, no sélo da una vista a vuelo de
pajaro del estado financiero de la empresa en conjunto, sino
que también proporciona una base para considerables and-
lisis”. .
John A. Powelson, A. B. C. P. A., en su obra “Introdue-
tory Accounting”, pig. 5, dice:
“... La situacién financiera de una empresa cualquiera se
revela o se conoce mediante un informe que se denomina
halance, en el cual se muestra tanto el activo como el pasi-
vo de la firma”.

William Morse Cole, en su obra “Account: Their Cons-
truetion and Interpretation”, pigs. 83-84, dice:
“... La mayoria de las empresas informan sobre su estado
financiero en dos formas, siendo la primera la mis comin,
la denominada Balance, aunque a veces también recibe otros
nombres. BEste Balance consiste simplemente en un reflejo
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exacto del aetivo v pasivo de la firma, v en consecuencia,
muestra cudl es la solvencia de la misma”.

J. K. Lasser, en su obra “Handbook of Accounting
‘Methods”, pag. 239, dice: :
“... En los ultimos afios, el estado o cuenta de las opera-
ciones de una empresa ha ecobrado gran importancia, aunque
e! balance sigue considerindose como el estado de cuentas
hisico y representativo de las finanzas de la firma”.

Harry Altschuler (traduecido) en su obra “Contabilidad
Intermedia”, pdg. 1, (Northwestern University), dice:
“... El balance es nn estado en el que se exhibe el activo,
el pasivo y el capital de un negocio, a una fecha determinada
por medio del cual las personas interesadas en la situacién
financiera de dicho negocio, pueden precisarla”.

Roy B. Kester (traducido) en su ohra “Contabilidad:
Teoria y Prictica”, pig. 24, dice: '
“... El balance de situacién de una empresa tiene por obje-
to reflejar su situacién financiera”.

Uniformemente, estos autores consideran que la fina-
lidad primordial del bhalance es establecer la situacién fi-
nanciera de la empresa y hacen abstraccién u olvidan que
nc todos los interesados en la lectura de ese importante do-
:umento busearian la relacién entre las disponihilidades exis-
tentes v las de posible realizacién, para relacionarlas con las
obligaciones que tiene contraidas la empresa. A

Pasquale Saraceno, en su obra “Il Bilancio Dell’Azienda
Industriale”, pag. 4, dice: '
“... La determinacién de los resultados econémicos, a la
que por tales consideraciones generalmente se procede en el
-curso de la vida de la hacienda, tiene por objeto, partes de
gestion correspondientes a un determinado espacio de tiempo
que tiene por lo general la duracion de un aflo: la parte de
gestion que es objeto de una determinaciéon de resultados
econdémicos es llamada “ejreicio” y “balance ordinario de



ejercicio” es el documento realizado para determinar tal re-
sultado (o 1édito) Tlamado asimismo de “ejercicio”.

Rosarvio Grillo, en su obra “Il Bilancio delle Societd per

Avzioni”, pig. 9, dice:
“... El balance es mun instrumento contable, compuesto para
la revelacién del rédito de gestién y un medio juridieo apto
‘para demostrar hasta tanto no sea impugnado por falso, en
Gitima sintesis el resultado econémico del ejercicio haciendal
en el periodo de tiempo tomado como unidad”.

Estos autores consideran que el balance busca la deter-
minacién de las utilidades en un ejercicio; no tienen en cuen-
ta para nada la situacién financiera, ni siquiera para esta-
hiecer si el monto de las unidades obtenidas podrin ser re-
partidas entre los propietavios y los accionistas.

Juan R. Bach, en su ohra “Balances e Tnventarios”, pag.
17, dice:

&

El balance es un documento contable que, en forma
condensada muestra la sitnacién econdémico-financiera de
una hacienda”.

Tiste autor combina, en su hreve pero expresiva defini-
cibn, las dos situaciones, de las ecnales los autores anterioves
s6lo tenfan en cuenta una. Es atn, a mi criterio, como las
anteriores, deficiente. ‘ ‘

Kenneth Mac Neal, en su obra “Truth in Accounting”,
pag. 28, dice:

“... El balance debe demostrar los verdaderos valores o
hienes existentes en el momento en que se practica”.

Robert Montgomery, en su obra “Auditing : Theory and

Fractice”, pag. 57, dice:
“... El balance es un estado preparado para expresar y es-
tablecer la naturaleza y cantidades de los activos, pasivos y
capital que en una fecha dada constituyen la posicién de un
individuo, de un negocio u organizacién”. ‘
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William S. Krebs, en su obra “Outlines of Accounting”
pdg. II, Vol. 19, dice: '
“... El Balance, en Contabilidad, es aquel informe que re-
presenta la propiedad de la empresa v se denomina tal, por-
que desde el punto de vista del valor, ambos detalles o sean
activo y pasivo, son iguales”.

H. A. Finney, en su ohra “Principles of Accounting”,
pag. 1, diece:
“... El Activo, el Pasivo y el Valor neto de un negocio se
muestran en un informe que se conoce por Balanee”.

“Fl activo se coloca al costado izquierdo del halance,
mientras que el pasivo y el valor neto van a la derecha’.

En las definiciones transcriptas puede observarse la in-
clinacién de los autorves: la finalidad de la prictica del ba-
lance es demostrar la situacion patrimonial de Ia empresa al
momento en que el mismo se practica.

Como las anterviores, son definiciones incompletas.

Avthur Stone Dewing, en su obra “The Financial Policy
of (,‘m'porations;’, pig. 540 (Vol. T), dice:
“... La manifestacién de los ingresos o véditos que expre-
san una represeitacion monetaria de los cambios econdmicos
registrados en el negoeio, deben comenzar y finalizar en un
determinado momento. Al comienzo del perfodo que com-
prende este informe sobre los ingresos, el contador trata de
construir hasindose en los halances obtenidos en todas sus
cuentas, una seceién transversal de los valores de la empresa,
en esos momentos determinados de tiempo. Tal informe o
representacion se llama halance”.

Hemry Rand Hatfield, en su obra “Accounting: its Prin-
ciples and Problems”, pig. 3, dice:

Sabemos que la Contahilidad significa esencialmente la
presentaecién sistemitica de un estado de cuentas en la for-
ma de una ecuacién donde A — L = P. Tamhién sabemos



que 1a- resta es operacion menos ficil que la swma. Al pre-
parar un estado de cuentas que refleje la situacién de una
empresa, la disposicién de las partidas se eambia por lo ge-
neral de manera que el pasivo se agrega al activo, en vez
de restarse del eapital. Lia forma de esta ecuacién contable
s¢ hace asi: A = L — B. La exhibicién sistemdatica que nos
ofrece esta ecuacién se conoee con el nombre de Balance”.

Franklin E. Folte, en su oubra “Introduction to Indus-
trial Management”, pig. 492. dice: '
“_.. En otras palabras, el balance representa un cuadro del
negocio en un instante de tiempo preciso, del mismo modo
en que una imagen de una pelicula cinematogrifica presenta
condiciones del argumento de la pantalla, en el momento en
que la exposicion se ha producido”.

W. A. Paton, en su ohra “Accountants’ Handbook”, pag
3, dice:
“... El Balance constituve la exhibicion sistemética del es
tado de las cuentas hasadas en el libro mayor después del
cierve”.

Ricardo Piqué Battle, en su ohra “Como se lee y exami-
na un Balance”, pig. 69, dice:

<«

Denominamos balance de inventario o de situacién a
un resumen sistematizado del inventario practicado al final
del ejercicio econdémico”.

Los precedentes autores se han referido a lo que es el
halance en forma objetiva: lo han hecho, considerando la
oportunidad de su realizacién o lo que se expone en si mis-
mo; no han definido su contenido.

Teniendo en cuenta las observaciones que he formulado
en mi catedra, doy como definicién de balance, la siguiente:

“El Balance es un cuadro esquemético realizado con una
finalidad determinada, en el que se demuestra la composi-
cién del patrimonio, que permite "estudiar la situacién pa-



—0F

trini()nial v finaneciera, e,-indirectamente, la sitnacién eco-
némieca’”. ’ A

_ No pretendo creer que he llegado a establecer definitiva-
mente, qué es un halance general o de situacién; muy por el
contravio, siempre he pedido a mis colegas y alumnos que
formulen las criticas que consideren necesarias para lograr
una definicién que contemple la posibilidad de vesponder a
los elementos indispensables y ttiles que cada lector buseca
enn el mismo.

El balance puede cumplir distintas finalidades cuando
cllas son compatibles entre si; de no serlo, es preciso praeti-
car tantos balances cuantas sean las finalidades.

El halance de situacién puede dar los elementos nece-
sarios para establecer la situacién patrimonial y finaneiera
de.la empresa, porque son funciones perfectamente compati-
bles con la finalidad del halance. Es éste el que se practica
en todas las empresas en mavcha, el que busca la determina-
cién de los hienes en especie v en valor, las disponibilidades
presentes y futuras para correlacionarlas con las obligacio-
nes, también presentes y futuras.

En este balance se establece también el resultado econé-
mico en el ejereicio, por la inclusién de una euenta que lo
determina en total.

Cuando digo que el balance permitird establecer la si-
tuacién patrimonial y financiera, es ello real, pues el agru-
pamiento de cuentas en el Activo v en el Pasivo permite es-
tablecer esas dos situaciones, lo que no ocurre con el resul-
tado econdémico, pues una sola cifra no es suficiente para
hacer estudios que reflejen cuél ha sido el eriterio de ges-
tién con que se han realizado los negocios de la empresa.
Para ello, se necesita la discriminaeion de la cuenta “Pér-
didas y Ganancias” que se incluye en el balance ¥ que in-
diea el resultado de la gestion.

Ll estudio diseriminativo de esa cuenta, permitird esta-
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biecer debidamente el origen de la utilidad, y ver si es con-
secuencla de la gesti('m- normal de las operaciones de la em-
presa o si corresponde a utilidades extraordinarias, reales o
creadas y que no hacen a la justicia administrativa del ente.
Lo mismo ocurriria si la cuenta acusara pérdida; se vervia a
través del estudio, si ello seria dehido a impervicia de los
gestores, a situaciones anormales del mercado o a causas ex-
traordinarias ajenas a la voluntad de los administradores.

Ahora esta situacién aparecerd visible en el Balance Ge-
neral en los casos en que no se hubhiese efectuado la distri-
bucién de las utilidades antes del cierre definitivo del mes,
en cuyo caso la cuenta Pérdidas v (anancias no figurard
en el halance.

No se me oculta que el balance general o de situacién
puede también incluir todos los rubros referentes al vesul-
tado econémico de la gestidn, pero eso no es normal, ni
quiero tampoco entrar a dilucidar el problema de si el es-
tado general v el eunadro demostrativo de Pérdidas y Ga-
nancias forman un solo cuadro que se complementan o si son
dos cosas distintas. Esto seria tema de otro trahajo.

En consecuencia, opino que una definicién de balance
debe veflejar §i es posible tres situaciones, sin que se produz-
can interferencias entve ellas v guarden Ia compatibilidad
necesaria a tal fin.

De Gobbis, citado por Onida en su libro “1l Bilancio
D’Esercizio nelle Imprese”, dice: “...que el balance debs
establecer la situacién patrimonial, econdmica y financiera
de la empresa, debe ofrecer el medio de determinar si la
integridad del capital social se mantiene y si es prohable que
se mantenga en el porvenir cercanoc; ademds debe establecer
lo utilidad del ejereicio”.

La coneepeion de De Gobbis es coincidente con lo expre-
sado anteriormente y- tiene, como mejora, que “debe ofrecer
el medio de determinar si la integridad del capital inicial
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s¢ mantiene y si es probable que se mantenga en el porve-
pir cercane”. ‘

Bste agregado de De Gobbis, como aspiracién de deseos,
me parvece muy laudable; lo dificil sera establecer los medios
para ofrecer tales elementos sin poner de manifiesto los se-
cretos naturales que tienen todas las empresas.

Para ello serd necesario determinar el monto del capi-
tal inicial que. agregado al monto de las utilidades, dara el
capital aetnal. '

Ahora, si no se hace un estudio comparativo del halance
actual con los anteriorves realizados, muy dificil serd estable-
cer el porvenir de la empresa y determinar si la integridad
del capital se mantendrd, en un futuro cercano.

Creo que no es ésta la misién del balance de situacién
gue, como su propia denominacién lo dice, debe establecer
la situacidn de la empresa en el momento en que el mismo
se compila y, de sus propios términos, del estudio de los
saldos que anoten las diversas cuentas que lo integran, debe
establecerse el estado patrimonial y financiero en que el
ente se encuentra.

La demostracién de la posibilidad del mantenimiento de
la integridad del capital en un porvvenir cercano, podran ha-
cerlo los administradores de la empresa andénima, y ello, no
por medio del balance, sino por medio de la “Memoria”, de
la cual, haciendo litevatura y estadistica, sacardn conclusio-
nes refeventes al porvenir de la empresa. Pero ésto dista mu-
cho de lo que pretende De Gobhis.

D’Alvise, también citado por Onida en la misma obra,
dice: ...que los inventarios generales en las empresas que
realizan con dos ﬁﬁalidades, la primera “determinav el es-
tado real del patrimonio atn bajo el aspecto de la estima-
cién pecuniaria; segundo, servir para la determinacién del
resultado veal de la gestién y del ejereicio, sea con prove-
cho o pérdida”. Sin embargo, observa que “ni uno ni otro

I3
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chjeto podrd ser aleanzado completamente en la generalidad .
de los casos y agrega que es el “limite a que deben aspivar
contadas sus fuerzas, las personas honestas y competentes”.

El balanee, como hemos dicho, es un cuadro esquemé-
tico; es una concepeidn d- tipo genérico que se abre a la
idea de dos partes contrapuestas, donde se discriminan de
wn lado, (izquierdo) los hienes con sus valores atribuidos
Yyvetivo); del otro, (derecho) los derechos de los terceros
(pasivo), ¥ que por diferencia del uno sobre el otro se ha-
lancean.

Esta concepcion.de tipo genérico desaparece en cuan-
to se especifica la finalidad con que se practica, de previ-
sidn, de situnacidén, de verificacion. Cuando se habla del ba-
lance de una empresa en general, significa que es de situa-
cion o de rendicidn. . ,

Funciones. Hemos venido afirmando que el balance de
situacion debe informar sobre la situacion patrimonial, fi-
nanciera y también econdémica.

Nos referiremos ahora a lo que debe entenderse o lo
que debe ser cada una de estas situaciones, para dejar tam-
hién determinada la compatibilidad o coexistencia de las
mismas en este tipo de bhalance.

Entendemos por situacién patrimonial la enumeracion
de las partes componentes del Activo v del Pasivo, valori-
zadas, que se determina por la diferencia entre ambos; sirve
de cierre al estado, balancedndolo, v fija el capital de la
empresa. .

Es la parte estitica del balance. 4

La situacién patrimonial es la comprobacién de lo que
se posee en un momento determinado; pero no dice por si
mismo la evolucién que ha sufrido, ni tampoco llega a de-
mostrar cémo contribuye a formar la situaecién econdémica.

La situaciéon patrimonial puecde ser sélida por el monto
de su eapital, productora de éptimos resultados econdémicos
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y, por falta de correlacién entre disponibilidades y obliga-
ciones, encuéntrase con dificultades de orden financiero.

La situaci6n financiera toma los elementos patrimonia-
les y los correlaciona, con el fin de establecer las necesida-
des ¥ disponibilidades presentes y futuras.

-La situacién financiera es la confrontacién entre los me-
dios de que dispone la empresa, las necesidades y las obliga-
ciones que ha contraido; es la- base que permitird estudiar
la manera de establecer el equilibrio entre unos y otros cuan-
do éste no existiere, pues puede llegarse a tener dificulta-
des financieras por falta de previsién en la correlacién de
obligaciones y disponibilidades.

Lia situaciéon econdémiea es la parte dinamica que, he-
mos dicho, se refleja en el Cuadro Demostrativo de Pérdi-
das y (Ganancias y euyo resultado final es integramente del
halanee . '

Esta situacién econdmica representa al patrimonio en su
funeién productora de riqueza, que serd distribuible.

Es la consecuencia de las variaciones absolutas que ha
sufrido el patrimonio en el ejercicio; no es, por lo tanto,
la diferencia entre Activo y Pasivo sino, la verificacién de
las utilidades y las pérdidas por las obligaciones realizadas.

Los interesados en la lectura del halance podrian hacer
su estudio; formarse por si mismos, juicio.

Los actuales propietarios, accionistas y futuros inver-
sionistas podrin ver la potencialidad de la empresa, la ren-
tabilidad, la posibilidad de integrar el capital, la composi-
cién y condiciones en que se encuentra el patrimonio, la
eficacia de la gestion rvealizada por los administradores; és-
tos podrdn tomar las medidas de previsién que aconsejen las
cireunstancias, fomentar la actividad de la empresa o cam-
biar rumbos, si los resultados de la explotacién asi lo acon-
sejaran; en fin, el balance dard la pauta de si se cumplen o
no los fines para los cuales la empresa se ha constituido.



Es necesario que el sujeto propietario de la empresa
conozea a ciencia cierta de dénde vienen los pesos que in-
gresan v también a dénde van los que invierte.

El balance debe ser la imagen fiel y real del patrimo-
nio de una empresa; debe indicar su uso y destino, aunque
(té una idea incompleta y aproximada de la situacién.

Obligatoriedad. La funeién del -balance, en todas las
empresas, es de cardcter sumamente importante, como he-
mos dejado estableeido; su realizacién es obligatoria para
todo comerciante pues, para serlo; no basta, segin la ley,
ejercer actos de comercio, sino, cumplir ciertos requisitos.
que no todos los cmmplen, ¥ por ello no son comerciantes
ante la ley, aun cuando caen dentro de la ley comercial por
su actividad. A estos psendos comervciantes también les cabe
la obligacién Jde practicar balances. .

La obligatoriedad de la realizacién del halance.es trans-
formada por la misma ley, en algunos casos, en exigencia
imperativa. Tal es la situacién de las Sociedades Anénimas
gue deben eumplir con la formulacion anual del estado de
5US negocios.

Las Sociedades Anénimas, por su régimen especial de
funcionamiento, la formacién de su capital, su control, la
poca vinculacién que tiene el inversor o proveedor del capi-
tal con los administradores, los grandes fracasos que se han
producido, muchas- veces deliberadamente, han sido rodea-
cas por el legislador de una serie de recaudos para evitar
la repeticién de hechos repudiables, salvaguardar el interés
clel inversor, de los acreedores, de los terceros, estableciends
responsabilidades a los administradores.

Por otra parte, las Sociedades Anénimas, dado los im-
portantes capitales que retinen, la envergadura de las em-
presas que asumen, forman parte de la economia general del
pais y por ello. el Estado tiene también la obligacién de
tutelarlos vy vigilarlos.
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Veamos, someramente, a ¢uiénes interesa el balance d«
las Sociedades Anénimas y cudl es la finalidad de ese in-
torés. .

Lios accionistas son los primeros interesados en conocer
a real sitnacién en que se encuentra la empresa en la que
hicieron inversion de capital; quieren tener la seguridad de
que las utilidades que les distribuyen en forma de dividen-
“dos, sean reales ¥ la consecuencia de las operaciones, propias
de la actividad normal de la empresa, sean liquidas vy rea-
lizadas v no producto de falsas valorizaciones que, en defi-
ritiva, se invierten en restitucién de capital.

En fin, el accionista quiere saber si la situaciéon econé-
mica de la empresa permite el dividendo que se reparte y
si la situacién patrimonial, luego de cumplidas todas las
chligaciones contraidas, aleanzard parva cubrir integramente
el capital aportado para resarcirse, asi, del mismo.

El accionista s6lo tiene el halance y la memoria que
lo acompaila para establecer todas esas circunstancias.

Al accionista le estd vedado llegar a la investigacién
de la eontabilidad por medios propios o personalmente; tiens
st representante, el Sindico, quien le informa y a quien de-
he ereer.

El control personal. por miltiples motivos, no es po-
sible otorgdrselo al accionista; en nunos casos, serd peligroso
v, en muechos, ineficaz. Dejamos sin considerar la ecirecuns-
taneia de que las Sociedades Andnimas, cuyo eapital estd
formado generalmente por pequeiios aportes, las integran un
gran ntimero de personas que asumen el rol de accionistas v,
si a cada uno se le diera la oportunidad de investigar per-
sonalmente, la contaduria de la empresa no podria desenvol-
verse ya que no le seria posible registrar las-operaciones.
Seria peligroso otorgar este medio personal de control, por-
que el empresario de la competencia, haciéndose accionista,
podria enterarse de los secretos del negocio, de los costos,



ete, todo lo cual lo pondria en situacién de ventaja con
respecto a la empresa anénima. Serfa ineficaz, porque no
todos los accionistas son téenicos en materia de contabili-
dad y, aun siéndolo, tendrian que disponer de tiempo para
efectuar la avdua labor que significa controlar el hecho de
que el dividendo que se reparte corresponde a utilidades li-
quidas y realizadas en las operaciones normales de la em-
presa. '

Por ello se hizo indispensable darles a los accionistas el
miximo de garantias a que tienen derecho y a éso tienden
las previsiones tomadas con respecto a los halances y al
Sindico. :

Es doloroso tener que confesar que las previsiones le-
gales no se cumplen en la mayoria de los casos y que el ac-
clonista estd librado a la honorabilidad de las personas a
quienes confia la administracién de sus hienes.

-La mayor falla, a mi criterio, estd en la sindicatura,
que no siempre es desempeiiada con la profundidad e interés
gue corresponde a la confianza que se le ha dispensado.

Los Acreedores que contratan en la empresa andénima,
que tienen para la misma especial significacién, que son in-
divectamente aportadores de capital, euyos créditos sirven
para producir utilidades que no le son repartidas, no tienen,
et las Sociedades Anénimas, mas garantia que el capital rea-
lizado que las mismas poseen, ya que el capital susecripto
puede no ofrecer garantias, dado que la subseripcidn puede
haber sido heeha por sujetos insolventes.

El balance es, para éstos, el medio de comprobar si la
integridad de capital actual, dentro de breve término, se
podrd mantener. Es el balance lo que determinari sus de-
¢isiones para ampliar o restringir sus créditos..

El Cuadro Demostrative de Pérdidas y Gananecias da,
a los acreedores, la pauta de la administracién de la empre-
se y el grado de éxito de su gestién. ‘



La situacién financiera rveflejada en el halance dard,
también; al acreedor, la oportunidad de observar cémo se
ha formado el engrénaje para cubrir las obligaciones con las
disponihilidades.

Este conjunto de circunstancias que es posible estudiar
y dedueir mediante el halance, indica al acreedor el grado
de seguridad de que al vencimiento, su obligacién se hard
efectiva. v

Los administradorves de la empresa, por su misma con-’
‘licién, mientras dure su mandato, y aun después, son ves-
pounsables por su negligenecia de los actos realizados.

Tienen, en el balance, el resultado de su gestién; en el
Cuadro de Pérdidas y Gananecias, encontrardn con toda cer-
teza la demostracién cabal de la eficacia de la misma, lo
que les permitird establecer la conveniencia de continuar
en la aceién o de cambiarla. El halance les dird si ha llega-
do el momento de los casos previstos por la ley o de con--
voear a una Asamblea para considerar el aumento o disminu-
cion de capital o, hien, la disolucién de la misma.

Importancia. Los balances de las Sociedades Andénimas,
cualquiera sea la actividad comercial o industrial que des-
arrollen, interesa al Estado, no sélo como IMisco y al efecto
de la recaudacién impositiva, sino por lo que representan en
la actividad econémica de la Nacién. Pov ello, es de capital
importancia la recopilacion estadistica de los datos extrai-
dos del halance, que los mismos deben presentar en lds ofi-
cinas téenicas del Estado, y de las memorias, (ue reparten
entre sus accionistas e instituciones con las que tienen re-
laeidn. ’

Estas empresas, agrupadas por la especialidad de su ac-
tividad luerativa: bancos, seguvos, ferrocarrviles, compaiifas
de navegacion, ete., dan indices comparvativos de las con-
diciones en que desarrvollan su actividad y de ahi que sea
posible diagnosticar el estado en que cada una se encuentra
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con relacién a las demds, teniendo en cuenta su capacidad
patrimonial v financiera. ‘

Si estos estados son agrupados en atencién a la zona en
que las-empresas actiian, serdn los indices de las condiciones
econdémicas en que se encuenfran esas zonas o localidades.

Del estudio ecomparativo que pueda realizarse del des-
envolvimiento de las diversas empresas, se extraerdn. con-
clusiones que originaridn medidas de impulso a las mismas,
tarifas proteccionistas, reformas a la legislacidn, tratos es-
peciales en tarifas aduaneras y-ferroviarias, subsidios y, en
fin, todas aquellas medidas que puedan provocar la consoli-
dacién de empresas que pasen por momentos de apremio ¥
que, sin embargo, sea conveniente mantener por lo gue sus
éxitos significan en la economia nacional. Mucho de ésto
hemer visto en los Giltimos afios en la economia de la Rept-
blic Argentina donde, a costa de sacrificio, ha sido posible
eonsolidar industrias que son base seria y cierta de la inde-
pendencia econdmica del pais. En el Segundo Plan Quinque-
nal, que estd en wvigencia por sancién legislativa y que
comprende el periodo 1953/1957, se proponen una serie. de
medidas tendientes al fin indieado.

Dentro de la colectividad de una nacién. los balances de
las grandes sociedades tienen también una funceién importan-
tisima, va que las repercusiones que de los mismos pueden
determinarse, influirdn en la economia, y el piblico en ge-
neral podra prever acontecimientos préximos o futwros.
Ellos son indice del estado econdémico en que‘ se encuentra
esa colectividad, situacion que el Estado debe contemplar
para, con tiempo, tomar las imedidas necesarias y atenuar
lTos efectos de una coyuntura econdmica que pase de una épo-
ca de inflacién a una de deflacién o viceversa.

El Estado, por medio de sus oficinas téenicas v utili-
zando los materiales que les ofrecen las Sociedades Andni-
mas, cumple con la funeién de control que imperativamente
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le impone la legislacién, salvaguardande asi los intereses del
inversor y, también, los propios.

Por dltimo, el balance llena una funecién 31111(110& cual
es, la de determinar el derecho que tiene el inversionista
sobre el monto de las utiiidades que se acusan y que se re-
partirdn y, en atencién a éstas, se determinard cudl es la
proporeién que debe ir a engrosar la Reserva Legal.

La situacién que rvefleje el balance indicara a los aceio-
nistas si es nceesario aumentar el capital, reducirlo o rein-
LeYrario.

Requisitos. Finalmente, el balance da al Estado la base
schre la cual ha de determinar el impuesto a los réditos de-
bidos por la sociedad y, eventualmente, los debidos por los
terceros.

El balance debe cumplir y demostrar con clavidad y
evidencia las tres situaciones que hemos dejado establecidas.
La situacién patrimonial, en el momento en que el balance
se compila, representada por los elementos del activo y del
pasivo, reagrupados por categoria, dando asi la configura-
cion estitica de esta situacién. La dindmica la davd la-cifra
incluida en la situacién anterior y discriminada en el Cua-
dro Demostrative de Pérdidas y Ganancias v que, por su
naturaleza, expresa el grado de vigor de la empresa para-la
consecucion de los bienes propuestos. La situacién finaneciera,
dijimos, estd determinada por la correlacién entre recursos
¥ obligaciones, hallindose ineluida dentro de la parte estd-
{ica del balance. '

Para que el balance pueda emmplir sus complejas e im-
portantes funciones es necesario gue refina ciertas condicio-
unes que lo hagan digno de fe ¥ que sea aceptado par todos
los que tengan interés en el mismo.

Estas condiciones minimas que se exigen al halance y
que debe tener presente quien lo practica, los determinamos
asi: I) Claridad; 2) BExactitud; 3) Sineceridad.



Claridad: Estda condicién es proeclamada por muchos au-
tores. La determinacién de los requisitos que. el balance de-
be contener, no se eneuentra muy explicado por los mismos
autores. Es una cuestién que ha sido objeto de mtltiples
controversias. Muchos de los interesados en la lectura del
halance que atacan a los administradores de la empresa, les
acusan de oseuridad en las referencias que se compilan en el
balance, porque ahusan del silencio de la ley al respecto v
publican estados concisos que los hacen inecomprensibles.

Claro estd que el conflicto de intereses opuestos entre
los administradores y los lectores interesados en el halance,
es por demds agudo; no es posible que la ley dé reglas abso-
lutas de aplicacién para todas las empresas, porque estos or-
ganismos no son todos ignales ni poseen las mismas carac-
teristicas. sino muy parcialmente; serfa un error considerar,
estados que no son iguales, con igualdad de criterio.

Los accionistas y los terceros quieren conocer el funcio-
namiento de la sociedad desde el punto de vista que a ellos
les interesa y que hemos dejado establecido con anteriorvidad;
también la empresa, para mantener su éxito, puede tener in-
terés en no divulgar su manera de proceder. Esta situnacién
de eonflictos de intereses podria ser solucionada si se legara
a la unificacién de los halances y éstos fueran obligatorios
para todas las empresas reagrupadas en un mismo tipo de
explotaciéon; pero, hasta ahora, esto ha resultado impracti-
eable, salvo en algunos bancos y compafifas de seguros.

Impuesto el balance uniforme, el Estado determinaria el
minimo de informacién que debiera suministrarse y, con todo
esto, los lectores del halance podrian interpretarlio de la mis-
ma manera de acuerdo a sus intercses. ‘

En definitiva podemos decir que la claridad consiste
en expresar bien definidamente la verdad de sus certifica-
dos ¥ debe permitir a quien !o lea, aunque sea un nedfito,
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intrpretarlo -y formarse un juicio del estado real de la em-
Ppresa. '

Exactitud: Debe ser, el balance, la consecuencia fiel de
las vegistraciones en las cuentas de las operaciones v en las
vegulavizaciones de las mismas. Es, generalmente, en cuen-
tas de regularizaciones, valuaciones, depreciaciones, depura-
‘ciones, ete., donde la exactitud no es total y son las que per-
miten los balances.

. .Sinceridad: La sinceridad se presume, aunque ello no.es
suficiente. Los errores, aun los cometidos de buena fe, traen
aparvejados, responsabilidad a los administradores.

Finalidad y Valuaeién. El balance es, en s{ mismo, una
unidad, aun cuando esté compuesto por elementos heterogé-
neos que, convertidos a moneda, eomiin denominador de to-
«dos ‘ellos v expresién del valor, permita, por esta . circuns-
tanecia, sumarlos y establecer diferencias entre los distintos
grupos de cuentas y hallar relaciones entre las dos partes
del balance.

El balance debe reflejar la situacién, al dia de la clau-
stura del ejercicio, por lo que no deben olvidarse dos prineci-
pios esenciales:

I) Sinceridad y exaetitud en las valuaciones.

IT) Sinceridad y. exactitud para determinar el valor de
los saldos de cuentas que pasan de un ejercicio a otro.

Las dos situaciones pueden muy bien estudiarse conjun-
tamente, pues se complementan. V

Lia regularizacién de las cuentas del balance, trae apave-
jados-problemas de importancia indiscutible, pues su vealiza-
¢ién involuera el estudio de una serie de circunstaneias que
Onida, en su libro “El Balance de Ejercicio de las- Empresas”,
pone de manifiesto en forma terminante y ocupa parva -ellp
tedo el segundo tomo de su obra. '
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Las operaciones de depuracién del activo circulante, de.
depreciacién del activo fijo y de amortizacion del activo no-
minal, traen aparejados problemas que deben resolverse de
acuerdo a la finalidad del halance y con criterio dtetil, pues
no serd posible la aplicacién de un eriterio rigido y uniforme
para todas las cuentas del halance porque ellas no son todas
iguales. En consecuencia, la aplicacién de diversos criterios
para la estimacion de los hienes de la empresa que se reflejan
en las cuentas del balance, es una norma admitida por mul-
tiples tratadistas y aun por Pantaleoni, el economista més
exigente en le que se refiere a la valuacién del activo. '

Este criterio elastico es aconsejado para poder aproxi-
marse lo mis posible a la realidad actual del momento en que
se compila el halance. _

La divisién que hemos hecho del activo del balance, ha-
ce aconsejable el eriterio que sustentamos, pues no seria lo
mismo, por ejemplo, ehcarar el estudio de la (‘uenta Deudo-
res Varios, o la de Maquinarias, o la de Gastos de Insta-
lacién. _

A la primera la depuraremos parcial o totalmente por
los deudores que nos ofrezean dudas sobre su cumplimiento;
# la segunda la depreciaremos de acuerdo a un plan pava
recuperar el capital invertido en atencién al término de vida
prohable que le hayamos estimado y a la tercera la amorti-
zaremos teniendo en cuenta la legislacién fiseal o el término
en que ese gasto es fructifero para la empresa.

Las atvibuciones de valor a los bienas que se hayan
reflejado en los saldos de las cuentas que figuran en el ha-
lance y en el momento en que éste es compilado, tiene una in-
fluencia directa en el cuadro del vesultado, pues segin sea
la posicién en que se coloque el compilador, habrd mayor o
menor clarvidad, exactitud, sinceridad y actualidad en esas
“atribuciones.

La finalidad del balance jugard, en las atribuciones de



valor de los hienes activos de la empresa, un vol de singu-
lar importancia, ya que podrd temerse un solo criterio con-
corde con la finalidad que se persigue y todos los hienes,
cualquiera sea el papel que hayan desempefiado en la empre-
sa, recibirdn trato igualitario.

Y ello es légico y natural. En el balance de constitucion
de una empresa no hay valuaciones, sino, simplemente, fija-
¢ién de precios, como consecuencia de la concordancia de
criterio entre quien aporta y la entidad que recibe.

En el balance de situacion se responde a una pluralidad
de fines que, como hemos visto, deben ser compatibles entre
si y de posible realizacién conjunta; las atribuciones de va-
lor se haran, teniendo en cuenta la continuacion de los ne-
gocios de la empresa y con un criterio tal que no permita
la distribucion de utilidades si éstas no son liquidas y reali-
zadas. Habrd siempre un criterie restrietivo.

En el balance de fusién, para la atribueién de V‘ll()l se
tendrd en cuenta el valor que para la nueva empresa tienen
esos hienes y serd motivo de la concordancia de criterio en-
tre quien aporta y quien recibe, como si se tratara de un ha-
lance de constitueién.

En el balance de liquidacién, el criterio -es diametral-
mente opuesto a los anteriorves, pues la finalidad que se
persigue es determinar el valor que serd posible obtener en
el mercado cuando los hienes sean ofrecidos. Valor de reali-
zacion.

Las atribuciones de valor a los balances, cualquiera sea:
la finalidad que se persiga, es una operacién sumamente de-

licada a la que debe darsele toda la importancia que en si

misma tiene, pues del criterio que se adopte dependerd la
conservacién del capital y la distribucién de utilidades de
las empresas en marcha, del capital que se forme en la fusién
de sociedades y del resultado financiero previsto en la li-
quidacién de la empresa.
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No quiero entrar en el estudio de las teorfas de valua-
cién porque ello ha sido materia de mi tesis doctoral y sw
contenido es conocido por los ilustres colegas componentes
de esta importante Academia de Economia y Finanzas de
esta gran Barcelona.

Pero no por ello puedo dejar de 1eie111me al eriterio
sustentado por el eminente economista Pantaleoni, que es re-
volucionario y totalmente diferente de los sostenidos por
ofros, igualmente eminentes autores.

No comparto en su totalidad dicho criterio, pues, de se-
guirlo, seria realmente imposihle practicar un balance y, me-
nos aun, realizar un reparto de utilidades.

El criterio de Pantaleoni asume singular importancia por
las consecuencias que trae aparvejadas alrededor de las teo-
riag de valuacion.

Pantaleoni, como la gran mayoria de los tratadistas ita-
lianos, considera que la finalidad prineipal del balance de
situacion es establecer el monto de las utilidades obtenidas
en el ejercicio, es decir, lo que ellos llaman “el rédito”; pe-
ro, como ellos, olvida Pantaleoni las otras finalidades del
balance compatibles con aquéllas que son la demostracidén
de la situacién patrimonial y financiera.

Este economista versado en cuestiones de Contabilidad,
divide a las sociedades en dos grandes categorias, cuyas ca-
racteristicas son, considerar el tiempo que tarda cada empre-
sa en volver liquido el eapital inicial. Dicho en otras pala-
-bras, formula el ciclo econdémico de la empresa o sociedad,
en esta forma: dinero - compra - venta - dinero, aumentado o
disminuido por las gananecias o las pérdidas, y si ésto ocurre
en el término de un afio, considera que el periodo de ges-
tion de la sociedad es anual y si la realizacién del ciclo plan-
teado demora mayor tiempo de un afio, considera que el
periodo de gestién es fuertemente ultra anual.

Encontrar el ejemplo de un tipo de sociedad o empresa,
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cuyo capital o dinero inicial se vuelva capital o dinero al
cabo de un afio, es dificil y el autor no lo menciona. Admi-
tir esto es llegar a la conclusién de que el balance general
o de situacién es una cuenta preventiva, y habria que acep-
tar que la totalidad de las operaciones iniciadas en el afio se
cumplirdn dentro del mismo peviodo, de manera tal que nin-
gln costo tenga la correspondencia en su ingreso y ningtn
ingreso su costo; es decir, totahnente liquidado el activo ¥
el pasivo.

~ Este criterio trae aparejada 1‘1 consecuencia de que un
balance de situacién o general se transformaria en uno .de
liguidacién y no habria en ello ninghn problema de valua-
¢ién por las cireunstancias de que el dinero tiene el valor
que los billetes indican, y aqui no caben estimaciones ni fi-
jacién de preeio; lo mis que podria hacer, seria establecer
la relacién entre el dinero del principio de afio y el del fin
del mismo afio, siempre que estuvieran en penodo de varia-
cién monetmm

Para el segundo caso —empresas o0 sociedades de gestion
fuertemente ultra anual—, cita ejemplos como el de la cons-
truceién del Canal de Panamé o de una gran empresa, en
las cuales no hay ninguna utilidad durante un periodo de
su gestion,

Pantaleoni no hace cuestion de valuacidon de bienes si-
1o de reparto de utilidades. Dice que dentro de estos dos ti-
pos de sociedades no hay reparto real de utilidades sino que
al fin del periodo de que se trate se devuelve el capital au-
mentado o disminuido, y si durante los periodos intermedios
hubiere reparto de dividendos, no son sino adelantos a cuen-
ta de la utilidad final prevista.

Podra asimilarse esta situacién -al-caso del reparto “Di-
videndos Provisorios” que son consecuencia de halances pre-
ventivos y como tales, adelantos de utilidades previstas. -

En las empresas en marcha -esta situacién debe ser te-
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nida en cuenta y, por tal causa, el porvenir de la empresa
tenerse presente en las atribuciones de valor y al proeeder
a la determinacién de la situacién patrimonial, finaneiera v
econdmica, pues eso es lo que forma la hase para la acecidn
futura, nos seflala la potencialidad de la empresa ¥ nos da
el derrotero a seguir y las medidas a tomar, que nos con-
duzean al éxito o atentien la gravedad del fraecaso.

Formular atribuciones de valor en un halance, tenien-
do en cuenta las observaciones que hace Pantaleoni en las
cinco cuestiones gue presenta, en tarea poco menos que im.
posible, ya que nada le acomoda bien.

Es que el ilustre Pantaleoni, aunque muy versado en
cuestiones de Contabilidad, no deja su postura de economis-
ta v, como todos, considera problemas absiraectos, fuera de la
realidad ¥ de la vida econémica de las empresas.

Pantaleoni formula objeciones pero no da soluciones,
tendencia- natural de los economistas que estudian los he-
chos pasados para sacar conclusiones aplicables en el futu-
ro, eomo las circunstancias presentan hechos exactamente
iguales ¥ que no sirven en cuanto alguna de esas circuns-
tancias ha variado. En cambio, los contadores nos vemos en
la ineludible obligacién de considerar casos coneretos, rea-
les, de la vida misma de la empresa y resolverlos sobre ta-
blas, a tambor hatiente, sin mayor tiempo para el estudio;
de la solucién que damos, en mucho dependerd el éxito o el
fracaso de la empresa; actuamos considerando la situaciém
presente, habiendo planificado con anteriorvidad, la accién
total a desarrollar o, por lo menos, habiendo planteado ei
jalén de la meta final. Los estados anuales nos dan la pauta
de si la premisa estahlecida se cumple o 1o, para continuar
asi, hasta el fin o cambiar el rumbo. ;

El concepto de Pantaleoni no es exacto en todas sus
partes, pues el fin del balance no es sélo atribuir valor a su
activo y pasive sino establecer la situacién de la empresa



" en un momento determinado, fijando su estado patrimonial
—finaneiero y luego, como consecuencia, de su dinamismo,
establecer el éxito de la gestién. ‘

Pantaleoni sostiene ecomo primera cuestidn: “que el fin
u objeto o esencia para el cual se hace un halance es el que
puede tnica y enteramente atribuir su significado a las
avaluaciones que constituyen su activo y su pasivo”.

Es indiscutible que la atribucién de valor a los bienes
del activo significa mucho en la determinacién de la faz
estitica de esa empresa v ella tiene repercusién en la parte
dindmiea, pues ésta serd mavor o menor segin el criterio
con que se haga esa atribucidn.

Para el caso que presenta Pantaleoni, de una empresa
en liquidacién, su premisa es exacta en toda su amplitud;
critica los que avalian al costo v les presenta esta situacion.
pero no se pone él en el caso de compilar un halance de
situacién. '

Las atribuciones de valor estardn en concordancia con
las diferentes clases de hicnes y en relacién directa eon la
finalidad del halance.

La finalidad del halance, lo hemos dicho con anterio-
tidad, tiene un rol de capital importancia, pues no pueden
ser objeto de igual tratamiento, dentro de una determinada
operacion, cosas a las cunales se les atribuye valor con dis-
tinta finalidad; ésta es la que ha de presidiv el eriterio del
compilador.

- Critica Pantaleoni que los Contadores, cuando compila-
mos un balance de sitnacién, utilizamos las reglas “costo o
mercado el menor”, “precios corvrientes”, “costo de produc-
eién”, ete.

Es preferible tener algo a no tener nada. Los Contado-
. res somos, por lo general, conservadores, sabemos lo que
cuesta formar un eapital y lo facil que es perderlo o dila-
pidarlo.
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Con nuestro eriterio, costo o mercado el menor, sabe-
mos de antemano que las utilidades que se reparten serdn
liquidas y realizadas. La diferencia entrve costo y mercado,
si es causa de pérdidas, es actual, real, verdadera y si volea-
ramos nuestras existencias al mercado aumentariamos la
oferta ¥ no nivelandose eon la demanda, el preeio hajaria ¥
nuestra pérdida seria atin mayor. En cambio, cuando la di-
ferencia es causa de utilidad, ella no es ni liquida ni reali-
zada y por lo tanto no distribuible como dividendo. Es una
utilidad en potencia, posible, pero no segura. Puede ser que
al momento de su realizacién, el precio haya bajado y, en
consecuencia, la utilidad prevista no se ha producido-y quien
hubiese recibido un dividendo a cuenta de ella se habra be-
neficiado indebidamente recibiendo como utilidad parte de
sw capital. Si es un accionista golondrina, tendrd un doble
beneficio; primero, por el dividendo que recibe y segundo,
por la wvalorizacién que naturalmente habrd experimentado
la aceién. Los administradores pueden caer en responsabi-
lidad -penal v llegar a colocar en dificil situacién finanecie-
ra a la empresa.

Pantaleoni ni siquiera admite el precio de costo por la
dificultad que, dice, existe en su determinacién. Ignora que
el régimen de registraciones de Contabilidad permite llegar
casi a la exactitud ‘del 100 por 100. Tanto es lo que se ha
avanzado. : -

Mucho més es lo que podria escribirse sobre el balance
de situacién, pero considero haber tocado los puntos prin-
cipales, dentro de los limites a que cstd sometido este tra-
hajo.
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