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INTRODUCCTON,

Probablemente ningdn otho problema econdmico, -
al Lncddin en el ambito de Las finanzas plblicas vy
privadas, asl como en el dmbito socdlal, posea carac
tenlsticas Zan complefas, pernsistentes y de tan pro
gundas Ainterrelaciones con Las mds variadas esthuc-
tunas econémicas y ginancieras como el fenbmeno LAn-
glacionarnio,

Mucho se ha escnito y hablado en La actualidad
acerca de La Anglaciln, concepto que es sinGnimo de
pérdida en el poder adquisdi{tivo de La moneda. AL -
nestarle capacidad de compra al dinero en que Los -
miembros de una socdedad determinada perciben sus -
{nghesos y desarhollan sus transacclones y, algunos
de ellos sus ahorhos, el problema de compensanrn esta
pérdida constante de poder adquisitivo, con mayohres
Lnghesos nominalesd afecta serlamente La Psicologla~
de £ o4 dndividuos, Los inthanquildiza y thascdlen-
de en La  ténica de su vida diania, cheando una nue-
va gama de tensdiones e Lnquletudes socdlales, Lgual-
mente diglciles de aquilatar en su forma Lnteghral,

GobLenno e Lndcdlativa privada estdn trabajando
con objeto de frenarla o al menos reducirla a nive-
Les aceptables dentro del caos e Lnestabllidad mun-
dial en que vivimos. Esto es extremadamente difi--
cdll, ya que gran parnte de nuestra Linflacidn es pro-
vocada ponr factonres externos que esitdn fuena de su_




control (crnisds del petnbleo, escasez de maternias -
primas y por Lo tanto alio costo de Amportacibn, 4in
crhemento de Las Zasas de Aintenés, ete.) e indudable
mente a factonres Antenrnos como son: el exceso de -
cinculante en comparacdibn con La oferta de bienes y
sdenvicdlod,

En el drea de La economia de Las empresas, el
problema inflacilonario ha tenido pon asi decinfo, -
un doble impacto, Lnthoduciendo por una parte, un -
gactorn adicional —-nuevamente de dificil evaluaciln—
a consideran en La planeacidn y desarnollo de Las -
esdthategias openativas de La entdidad y, por otra -
un elemento distonsionador de Las cifras en que des
cansa La informacidn financiera tradicional.

EL juego emphresarial ha cambiado en MExico, La
problemdtica que viven Las empresas en Los momentos
actuales es el nresultado de cambios profundos que -
sde han venido operando en el entorno social, politd
co y econdmico y que plantean La necesidad de que -
Las ongandizaciones se engrenten a nuevos Yy estrnictos
requenimientos en el manefo esitratégico y financie
no de Los negocios,

EL problema estd aqui, con Ztodas sus ghaves Am
plicaciones, sin perspeciivas de so0lucifn inmediata
en La mayon parte de Los casos y con miltiples face
tas Yy complicadas rnepercusiones de Los mds varniados
Grdenes.




Es de sobra conocddo que La posdicddén que guan-
da nuestra progesibn ante este problema, es sumamen

te sendia y retadonra, de ahl La Amporntancia que tie
nen en La actualidad Las gunciones del Licenciado

en Contadunia, en su papel de Admindstrador Finan-

cieno dentro de La onganizacibn., EL Admindistradon

Financieno, deberd aplicar su capacidad téenica a
onlentan Las politicas y decdsiones de Las empresas,
que 4e han visto amenazadas por La Lncidencda de es
te genbmeno; de modo que, ademds de satisfacer Las
aspirnaciones justas de sus accdondstas, contribuyan
eficazmente al bienestarn matenial y socdal del me--
dioc en que se desarnolla.

Debido a esta situacdidn prevaleciente no 8640
en nuedtrno pafs, s4ino a nivel mundial, se ha tenido
La inquietud —en este thabajo— de estudian mds a -
fondo cufiles son Los efectos de dicho gfenbmeno en -
La estructura financierna de La empresa, asi como -
afgunas necomendacdones o estrateglas que se deben
seguin en un momento dado para contrarnestar Los -
efectos de La Linglacidn.




1. LA EMPRESA

1.1, CONCEPTO Dt EMPRESA

Toda La vida econdmica de La sociedad moderna
gira alrededorn de una Lnstitucddn denominada empre-
sa.

EL concepto de empresa es uno de £0s mls usados
en £a actualidad y sin embargo a su vez uno de Los
conceptos mids diflciles porn hallanrnse en plena evolu
cidn.,

EL concepto de empresa es udado en una gran -
cantidad de Leyes mercantiles, giscales, Laborales,
ete., perno no exddte disposicifn alguna que ensaye
sdquiena defdinin este concepto.

La Ley Federal del Trabajo en el Artlculo 16 -
expresa: "Para efectos de Las normas de trabafo, se
entiende por empresa, La unddad econdmica de produc
cllfn o distrlbucidin de bienes y senvicios",

EL Cldigo de Comencdo establece: "Empresa mehr-
cantil es un conjunto de trabajo, elementos matenia
Les y valores Aincorpdreos, coordinados para ofrecen
con phopbsitos de Lucno y de manera s448temdtica, -
bienes o servicios".

Dentrno de Los principios de contabilidad gene-
nalmente aceptados, el concepto de empresa estd da-
do pon el Principio de Entidad que dice: "La activd




dad econfmica es healdlzada por entidades identifica
bles, Las que constituyen combinaciones de recunsos
humanos, nrecursos materniales y capital, coondinados
por una autonrdidad que toma decisiones encaminadas a
La consecucidn de Los gines de La entidad".

EL autor Guzmdn Valdivia en su Libro "Lla Socio
Logla de La Empresa" dice al hedpecto: "La palabra
empreda no siempre se emplea con La misma signdfica
eifn, no es un téamino unfvoco. Lo que de ella di--
cen Los dicelonarndios es algo demasdiado amplio e Am-
preciso en comparacidn con Lo que en estas notas -
deseamos expresar, La accibn de emprender o La cosa
que se emprende, ciertamente exdisten en La entidad
nepresentativa de un regimen econdmico-s0cial, penro
es precdso que se tomen en cuenta muliitud de ele--
mentos que La simple Lindlelativa o acedbn de empren-

der ni sLiqulera suglene”,

EL mismo autor define a La empresa en Los s4--
guientes téaminos: "Es La unddad econdmico-so0cial -
en La que el capital, el Zrabajo y La direcedbn se
coordinan para Lograr una produccddn que redponda a
Los nequenimientos del medio humano en el que La -

propia empresa actda".

En su obra "Admindlstracidn de Empresas'", Agus-
tin Reyes Ponce dice que La empresa La Lintegran: -
a) Bienes materndiales, b) Hombres, y c) Sistemas., -
Agrega que se puede estudiar en cuanto a Los sigudlen




tes aspectos: a) Econdmico, b) Jurnldico, c) Adminds
thativo, d) Socioldgico y e) De confunto,

EL concepto que desde nuestro punio de vista -
parece el mds acertado para comprenden qué es £a em
presa, es el sigulente: Empresa es una unidad pro--
ductiva o de serviclo con personalidad juridica, se
integra por hrecursos humanos, materiales y técendcos
y se vale de La Adminisiracidn para el Logro de sus
objetivos.

A continuacdildn se explica el concepto anterdlon:

- Empresa es una undidad productiva o de serviclo.--
La creacdidn de una empresa puede tener como fina-
Lidad La satisfacedidn de una necesidad ofreciendo
un producto o rindiendo un servicdo.

- Con penrsonalidad junidica,- La personalidad de un
negocdlo es Lndependiente de La de sus acclondistas
0 propietarios. La empresa puede ser una persona
fLodca yuna pensona moral o una combinacién de va-
nias de ellas.

- Se integha ponr necursod humanos, matenriales y xéc
nicos .- ELementos que coordinados y administrados
correctamente, Le permitindn LLevar a cabo La ac-
tividad panra La cual ha sido creada.

- YV se vale de La Admindistracibn para el Logro de -
sus objetivos,- Esta es La cdencia que Le sirve -
de elemento motor y Le peamite el cumplimiento de
sus objetivos.,




1.2, OBJETIVOS.
1.2.1. DEFINICION DE OBJETIVOS.

Para comprender mejor qué son Los objetivos y
qué representan Es5%os para una organdzacidn, comen-
zaremod poi definir que se entiende porn "objetivos"

Las siguientes defindcilones parecen ser Las -
mds completas y acenrtadas:

Geonrge A. Terny dice: "Un obfetivo nos mani- -
fiesta Lo que se tiene y espera alecanzar en el futu
ho como condecuencda de La perfecta aplicacifn e Ln
tenpretacdidn del Proceso Admindistrativo",

Isaac Guzmdn Valdivia mand filesta: "Los objeti-
vos son aquellso que exphresan Las metas hacia dénde
se encaminan todos Los esfuenzos del grupo de trhaba
jo. Son Los fines que el directon pretende conse- -
guih y a Los cuafes deberntn de LLegan sus subordina
dos".

Analizando Las definiclones anterlores podemos
concluin: Los objetivos son Los fines que se propo-
ne una empresa, hacia donde encamina su potenciald-
dad, como son La energla humana y el elemento econd
mico de una manera ohgandzada y coordinada.

Podemos afirmar que ninguna empresa puede Lni-
clanse 84 no tdene un objfetive que alecanzar, porque
de otha manera no tendria sentido su consititucddn. -
Dicho objetivo debe expresarse claramente y su orga



nizacdldn ha de proporclonar Los medios necesariod
para conseguirlo, disinibuyendo Las actividades,
as Lgnando nresponsabilidades, delegando autordidad,

1

ete., con La adecuada coordinacidn., De esta forma,
sablendo que La blsqueda de un §4in es La razén de -
exLstin de cualquien emphresa, hay que buscar hohdi--
ontes mds amplios, que saiisfagan Las necesidades
y aspinaciones de todos aquellos que de una u oira_
manena estdn helacionados con La empresa, LELAdmese -
condumidores, Zrnabajadores, directivos, Lnversionid
tas, acreedonres, gobierno, efe.

1.2.2. IMPORTANCIA DE -LOS OBJETIVOS.

Los objetivos hephresentan Lo que se espera al-
canzar en el futuro como resultado de La eficdiente
aplicacidin del Proceso Admindstrativo,

Agustin Reyes Ponce divide el Proceso Adminds-
thativo en sedld etapas y Las explica de La siguiente
manehia:

PREVISION.- La Prevdisidn es el elfemento de La admi-
nistracidn en el que con base en Las condiciones fu
turas en que una empresa habrd de encontrarse, reve
Ladas por una Linvesitigacidn téendica, 4e determinan

Los prinedpales curdos de acedldn que permiiinén hrea
Lizah Rod objetivos de esa misma empheda.,

PLANEACION, - Consdidste en fifar el curndo concheto de




aceldn que ha de segulinde, estableciendo Los princd
pLos que habadn de ondlentarlo, La secuencia de ope-
raciones para realizarlo y Las deteaminaciones de -
Liempos y de nlmeros, necesarias para su realiza- -
ciln,

ORGANTIZACION.- Es La edtructuracdifn téenica de Las
nelaciones que deben existin entre Las funciones, -
niveles y actividades de Los elementos mateniales y
humanos de un organismo social, con el {in de Lo- -
grhan su mdxima eficiencda dentro de Los planes y ob
jetivos seialados.

INTEGRACION.- Consiste en Los phrocedimientos para -
dotar al ohganidmo social de Zodos aquellos mediod
que La mecdnica admindisirativa seiiala como neceda--
rios para su md&s eficaz funcdlonamiento, escogiéndo-
Los, Aintroduciendolos, anticuldndolos y buscando su
mefor desarrnollo,

DIRECCION.- E4 aquel elemento de La adminddtracibn_
en el que se Logra La nealizacdbn efectiva de todo
Lo planeado, por medio de La auforidad del adminds-
thadon, efencida a base de decisiones, ya sea toma-
das directamente, ya, con mds fgrecuencia, delegando
dicha autornidad y se vigila simultdneamente que se
cumplan en La gorma adecuada fodas Las Grdenes emd-
tidas.,

CONTROL.- Consiste en el establecimiento de sistemas
que permitan medin Los nresultados actuales y pasa--
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dos en relacifn con Los esperados, con el fin de sa
bern 84 se ha obtenido Lo que se espenraba, cornregin,
mejorar y gormular nuevos planes.

Los objetivos son de gran ayuda para el admi--
nistrnadon genernal, ya que ghracdias a ellos puede se-
guin su curso de accdlln, permitiéndole no desviarse
de su camino, asl como organdizah y concentran todos
sus esfuernzos en Las actividades preescnitas, a ga-
nanse La cooperacidn de sus ayudantes, de Los dinrec
tivos de mds alto nivel, de Los jefes de departamen
to y demds empleados, y a sefialar cudl ha de sen el
camino por donde deben dirndiginse Los ebfuerzos comu
nes.

Los objetivos constituyen Las metas de una On-
ganizacidn hacia donde deben diniginse Los intentos
de todos sus miembros, Dichos objetivos establecen_
La nazén y La justificacidn de La exdistencia de una
institucidn e indican Las formas mds apropiadas en_

vfas cuales se edpera que se obtengan un mayor nlme-
no de ventajas sobre Las demds Lnsiitucdoned.

Los objetivos son de utilidad para todos Los -
niveles de La empresda, Para que €sta prospere, Los
altos administradones deben conocern a fondo Los §4-
nes que pernsdiguen en cada una de £Las actividades -
mas Lmportantes de La organdizacibn. Este principdlo
es vdlido también para Los demds niveles del penso-
nal dirnectivo. Dentrho del plan genenal, cada dirni--
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gente establece Los objetivos que correspondan a su
grupo o departamento.

También sinven Los objetivos para poder medin
con eficacia £a Labor ya realdizada, compardndola -
con La meta a La que deseamos LLegar. SL no conoce-
mos esta @Litima por adelantado. ;Como podremos sa--
bern s4 La hemos alcanzado?.

Otrna ventaja de Los objetivos estd en La motiva
cifn, Lodos nosoitrhos necesdtamos triungar en algo y
realdizan un trabajo que nos panrezeca digno de nues--
thos esfuenzos., SL sentdmos que este thabajo canrece
de Ampohrtancia, no vemos ningln motive para conti--
nuanrlo.,

1.2,3., OBJETIVOS GENERALES DE UNA EMPRESA,

Existen Anfindidad de objetivos que pueden te--
ner Las empresdas, son tan variados, dado que debe--
ndn de acoplarse a La empresa que Los necesdita., Pe-
no en esencda todos buscan el mejfor beneficio para
ella, ya sea en Lo econdmico, Lo social, ete. Es -
por esito que a coniinuacidn damos a conocer algunos
que pon Lo genenal en su contenddo abarcan a La ma-
ybnza de ellos.

a) Cooperar con el medio econdmico al menos en un -
plan negional panra aumentan el bienestan socilal,

b) Lograr La prestacibn mds egiciente de servicios,



c)

d)

e)

§)

g)

h)

L)

5
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asl como mefjoran Los productos ofrecddos porn La
emphresa,

Alcanzar un alto puesto sdignificativo dentro de

La compelencda,

Dar un buen thato econdmico y motivacional a em-
pleados y obreros que presten sus serviciod en -
La empresa.

Buscar Las fuentes de aprovisionamiento mds segu
has, Loghando Los precios mds bajos considerando
pon supuesto La calidad necesaria Ztanto de sus -
productos como de sus servielosd.

Buscan La mejon invernsildn de Los fondos didpond-
bles para La emphesa.

Liquidacibn de Aintehreses y principales a Los que
complementan La estructura gfinanciera de La em--
presa.

Cumplimiento de Las tasas thibutardias para peamd
tin La nealizacibn de Las actividades gubernamen
tales,

Pago a Los Lnvernsdionistas de un dividendo razona
ble que sea proporcional al riesgo asumido.

Reinversidn de una cifra proporcional de La uti-
Lidad que garantice ef buen checdmiento de La em
presa.




13

1.3, RECURSOS QUE INTEGRAN LA EMPRESA

1.3.1. RECURSOS HUMANOS.

Los hecunrsos humanos son el elemento eminente-
mente activo en La empresa y, desde Luego, el de md
xima dignidad, No 8620 el esfuerzo o La actividad -
humana quedan comprendidos en este grupo, sino tam-
bitn otrnos factores que dan divernsas modalidades a_
esa actividad como son: Los conocdmientos, experndien
cias, motivacildn, Antereses vocacdionales, aptitu- -
des, actitudes, habilidades, pofencialidades, sa- -
Lud, efc.

Los necunsos humancsd son Los mds LAmportantes -
dentro de La emphresa, debido a que Estos pueden me-
joran y perfeccionar el empleo y el diseiio de Los -
recunsos mateniales y téendicos, Lo cual no sucede -
a La Linvenrsa,

EL elemento humano dentro de La emphresa puede
catalogarnse de La siguliente maneha:

a) Obreros: aquellos cuyo thabajo es predominante--
mente manual ; suelen clasificarse en calificados
y no calificados, segln que requieran tener cono
iimientos o perdicdas especiales antes de Lnghe--
san a su puesdto.

b) Empleados: aquellos cuyoc thabajo es de categonria
mis Antelectual y de servicio.



e )

d)

e)

§)

14

Supervisohresd: su misién fundamental es vigilan -
el cumplimiento exacto de Los planes y Grdenes -
sdefialados, su caracterlstica es quizd el predomi
nio 0 Lgualdad de Las funciones técnicas sobre -
Las administrativas,

Técenicods: Las perdonas que con base en un confun
to de heglas o phincdiplos, buscan crear nuevos -
diserios de productos, sistemas admindstrativos, -
métodos, controles, eifc.

ALtos Ejecutivos: aquellos en quienes phedomina
La funcldn admindistrhativa sobre La técnica.

Dihectones: cuya funcidn bdsica es La de fijar -
Los ghrandes obfetivos y politicas, aprobar Los -
planes mds generales y revisar Los nesuliados §4
natles.

Toda onrgandizacidn debe prestar primordial aten

cifn a sus recuhrsos humanos, ya que el esfuenzo hu-

mano hresulta vital para el funclLonamiento de cual--

quien orngandizacidn; &4 el elemento humano estd dis-

pues to a phropohelonar su esfuerzo, La organdizaciln

marchard, en caso contrario se detendrd. De aqul La

impontancia que en La actualidad tiene La admindis--

thacidn de hecunsos humanos,

En La obra "Admindstracdién de Recursos Humanos",

Adalberto Rios Szalay define La Administracidn de -
Recunsos Humanos como: "EL phoceso administrativo -
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aplicado al acrecentamiento y conservacién del es--
fjuerzo, Las experndiencias, La salud, Los conocimien-
tos, Las habilidades, etc., de Los miembros de La -
onganizacdibn, en beneficio del individuo, de La pho
pia organizacidn y del pals en general',

EL objetivo de La funcidn de admindisdtraciln de
recursos humanos ed: Desarnollan y administrar poli
ticas, proghamad y phocedimientes paha proveer und
estructura adminisdtrativa eficiente, empleadod capa
ces, trato equitativo, oportunidaded de progreso, -
satisfacceidn en el thrabajo y una adecuada seguridad
en el mismo, asesdorando sobre todo Lo anternion a La
LLnea ¢y a La direceddn.

EL depanrtamento de Adminisztracifn de Recursos
Humanos deniro de La ohgandizacidn debe LLevar a ca-
bo Las sdlgulentes funciones:

1. Empleo.- Cuyo objetivo paimordial es Loghah que
todos Los puestos sean cubientos por el personal
LdOneo, de acuendo a una adecuada planeacidn de
hecunsos humanos .,

2. Admindistracidn de Salarios.- TLene como finald--
dad Loghahr que fodos Los thabajadores sean justa
y equitativamente compensados mediante sistemas
de nremuneracidn nracional del trabajo y de acuehr-
do al esfuerzo, eficiencia, hesponsabifidad y -
condiciones de trabajo de cada puesto.
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La admindistracidn de salarios debernd basarse -
en Los tabuladores estruciturados sobre valuacio-
nes de puestos y Los datos nesuliantes de encues
tas de salarios de Los mencados de Lhabajo que -
afecten a £La organdizacidn, Zeniendo en cuenta -
Los salarios minimos Legales vigentes en cada -
regidn de La Replblica donde tenga sucursales La
empresda.

Relaciones Inienrnas.- Esta funcibn Ziene como ob
jetivo princdipal Lograrn que tanto Las relaclones
establecidas entre La direccdbn y el pensonal, -
como La satisfaceddn en el Zhabajo y Las opontu-
nidades de proghreso del thabajadon, sean desarro
LLadas y mantendidas, conciliando Los Linterneses -
de ambas pantes,

Dentro de esta funcidn quedan comprendidas - -
prinedlpalmente Las siguientes subfunciones:

a) Motivacidn def Pensonal.- Consisite en desarno
LLan gormas de mejorar Las actitudes del pen-
sonal, Las condiciones de thabajo, Las hrela--
clones obrero-patronales y La calidad del peir
sonal,

b) Desarnollo del Pernsonal.- Tiene como fin, -
brindar oporntunidades para el desarrollo Linte
gral de Los trhabajadores, a §in de que Loghen
satisfacen sus diferentes £Lipos de necesdda--
des, y para que en Lo hreferente al trabajo -




puedan ocupar puestos superionres.

c)] Entrenamiento.- Consdisite en darn al thrhabajadon
Las oportundidades para desarrollan su capacd-
dad, a f4n de que alecance Las noamas de rendd
miento que se establezcan, asl como para Lo---
grar que desarrolle todas sus potencilalidades,
en bien de €L mismo y de La empresa.

4, Servdicdos al Pernsonal.- Esta guncibn tiene como
principal obfetivo satisfacern Las necesidades de
Los thabajadores que Laboran en La empresa y Zra
tan de ayudarles en phroblemas relacdlonados a su_
segurndidad y bienestan social.

5. Planeacidn de Recurdos Humanos.- Tiene como fLina
Lidad nealizan estudios tendientes a La phroyec--
cidn de La estructura de La emphesa en el futunro,
incluyendo andlisis de puestos phroyectados y es-
tudio de Las posibilidades de desarnollo de Los_
trabajadones para ocupar estos, a fin de deteami
nar phogramas de capacitacién y desarrollo, LLe-
gado el caso de neclutamiento y seleccdidn.

1.3.2, RECURSOS MATERTALES.

Aunada a La demanda de necurnsdos humanos exdste
una necesdidad de recunsos monetarios que permitan a
La empresa La adquisicidn o establecimiento de Los
bienes mateniales que coadyuven af Logho de sus ob-
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jetivos,

Los hecunsos matendiales necedarnios para el fun

clonamiento de La empresa Lndustrhial se pueden cla-
sifLcan en thes ghupos:

a)

b)

c)

Los edificios y Las Anstalaclones que en €sLos -
se nealdlzan para adaptarlos a La Laborn productd-
va, La maquinaria que tilene por objfeto mulitipli-
car La capacddad productiva del Ztrabajo humano -
y L0s equipos; o sea todos aquellos Lnsthumentod
0 hernnamientas que complementan y aplican mds al
detalle La accibn de La maquinaria,

Las matendias primasd; o sea el elemento que a ira
v€s de un proceso de Zransformacibn se convierte
en un artlculo de consumo.

EL dinero; Zoda empresa necesita clento efectlvo
para poder cumpldir con sus obligaclones Lnmedia-
tas. Perno ademds, La empresa posee, como repre--
sentacidn de todos sus bienes, un "capital' cons
tituddo porn acclones y obligaciones para con fer
cernos afenocs a La empresa, como es el caso del -
ginanclamiento exXtenno,

1.3.3. RECURSOS TECNICOS

EL complemento a Los hecursosd humanos y mate--

niales Lo consitituyen Los recunsos téendcos, forma-
dos pon Ros sistemas utilizados en Los difernentes -
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depantamentos. Los sistemas se constltuyen con pro-
cedimientos que indican Los pasos a seguir o Los £4
neamientos para hesolver un problema deteaminado o
Loghran algo.

a) Los sistemas pemmiten el wso de téendicas que ayu
dan a La soluciln de problemas de caracteristi--
cas constantes y nepetidas, tal es el caso de un
sistema de producedidn.

b) Existen ademds sisitemas de organizacidn y admi--
nisdthacidn, consistentes en La forma como debe -
estan estructurada La empresa; es decdr su divi-
8i0n de Labonres, su ndmeno de niveles jendrqud--
cos, el grado de centralizacidn, eftc.

EL maestrno Ferndndez Anenas, en su Libro "EL
Proceso Admindistrativo" comenta al hespecto: "Con--
forme el desarnollo indusirndial es mayorn y La admi--
nidtrnacidn demandada es mds complefa, Losd sistemas
se mulitiplican y se justifican como algo obldigado -
panra hesolver mejorn Los nuevos y digleiles proble--

mas" .

EL auton Agustin Reyes Ponce define La Admindis
thacidn de Empresas como: "La fécnica que busca Lo-
grar nesultados de mdxima efdiciencia en La coordina
cidn de Las cosas y personad que Lnftegran una emphe
sa”,

De acuerdo con La defindicidn anterdon podemos
agirman que Los necuhsod humanos, matenialesd y téc-
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nicos coonrdinados adecuadamente a través de La Admi
nistracidn permitindn alcanzar £04 obfetivos primonr
diales de La emphesa, Ltales como: Loghar el mefor -

beneficio para el elemento humano, La maximizacidn_
de Las utilidaded y La eficiencia de operacibn que
se thaducind en un aumento en La productividad de -

La emphresa.

1.4, IMPORTANCIA DE LA EMPRESA DENTRO DEL SISTEMA -
ECONOMICO.

Las sociedades evolucionadas descansan sobre - |
una diversificada base econdmica que, accionada pon
el thabajo humano engendra una senie de bienes cuyo
destino GLtimo es el consdumo por sus miembros.

Los variados elementod que pariticipan en La vi
da econdmica de unda nacidn asl como sus conexiones
y dependencias, se suman en un todo denominado 84i4-
tema econdmico.

La mayon parte de Los economisias mencionan -
thes funciones bhdsicas que Lodo sisfema econbmico -
debe desempeiiar, Primenro, el sistema debe determinan
qué bienes y senviciod han de sern producidos, y tam
bi€n su ornden de Lmporitancia. Segundo,'debe organd -
zan el esfuenzo productivo para que Los bilenes y -
senvicios seleccionados sean producidos en Las can-
tidades adecuadas. Finalmente, debe deteaminar de -
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qué modo debe ser distribuida La produceibn termina
da entre Los miembros de La socdiedad,

Podemos admitin que es phecisamente La empresa
el ndcleo vital del sistema econbmico, por Lo que a
continuacidn expondremos brevemente cudl es el fun-
cionamiento de La misma dentro de dicho sistema.

Las empresas dentro del sistema econdmico Lie-
nen a su cargo La actividad productiva, que LLevan_
a cabo individualmente, coordinando Los factores -
trhabajo, capifal y recursos naturales, con La ten--
dencia a obtener determinados bilenes y servicdios, -
Estas unidades productoras Anfegradas en su confun-

to constituyen el aparato producitivo del sistema.

EL apanrato productivo da origen a dos gflujos -
simultdneos: el flujo neal constituldo pon Los bie-
nes y servdedos producidos; y el gLujo nominal, que
reune Los ingresos distrnibudidos por el sistema en -
su operacibn,

Los ingnresos distnibudidos porn el sistema en su
operacion estdn constituldos porn La remuneracdbn -
del trabajo (sueldos y salarios) y por Los ingresos
de La propiedad (ganancias, alquilenes e Lntere- -
ses).

EL §Lujo de ingresos permite a Los hombres pro
curan y adquinih cderntos y detfeaminados bienes y -
serhvicios. En contraposicidn, el caudal de bienes y
sdernvicios Les es ofrecddo en el mercado por Las und
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dades productoras (empresas). De acuendo con Lo an-
terdion podemos Ldenti f{car a Las corndientes real y
nominal como La oferta y demanda dentro del sLste--
ma.,

Por GLtimo Zenemos que quienes detfentan Ainghe-
4086 en busca de La satisfaceidn de sus necesidades
y deseos, y quienes ofrecen mercancfas y servicios
dispuestos a cedernlos mediante el pago de determina
das cantidades de moneda, se encuentran en el menca
do, donde La produccdlén alcanza su destino g§inal, -
adquirndida pon Los miembros de La colectividad, se--

gin su difenrente poden de compra.

E4 conveniente mencionar que un sLstema econd-
mico no actha en forma aisfada sino se ve afectado
por La coexdstencdia y el Lintencambio econdmico de -
divensos sistemas. De esta manera mediante cambios
externos, Las divensas economias funclonan de mane-
na que tienden a complementanrse, debiendo producin
cada una mds de Lo que ordinariamente utifiza, cieir
tos bienes y senvicdos; Estos se cambian porn produc
tos de que carece y que, a su vez, corresponden a -
Los sobrantes nelativos de oitras economias.

Es impontante no olvidan que en cualquier s0-- .
ciedad modenna, el sector plblico LLeva a cabo fun-
ciones de Ampontancia fundamental, tales como: La -
educacibén, La seguridad social, Los servicios plbli
cos en Las ghrandes ciudades, La creacibn de infraes
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thuctura (carneteras, puentos, aeropuenrtos, ete.);-
La produceidn de bienes y senvicdos bdsicos; y ZLo- -
das aquellas actividades en Las cuales a La Aindcdla-
tiva privada no Le inferesa Anvertin por sen poco -
rentables.

Podemos conclulr diciendo que La empheda pibldi
ca 0 privada es el elemento bdsico de ese ghan movi
miento en el que se conjugan Las necesidades y ambi
ciones de productores y consumidores; La fuerza del
dinero y del crédito; La productividad de Los bie--
nes de capital; Las conslantes Lnnovacionesd de La -
teenica; el thabafo Aintelectual y f§ilsico; Las deman
das de eficiencia en La direcclbn y ohgandizacibn; -
La chreclente divernsificacidn de bienes y servicios,
ete,, ete.
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Z. LA INFLACION.

2.1. INTRODUCCION.

Los aiios centrales de La década de £Los seten--
tas han familiondizado a todo el mundo con Los efec-
tos de La Anglacibn, hasta el punto que el hecho de
que no aumente el precdo de algo en el plazo de cin
co 0 sedd meses, constitfuye una auténtica sAohphesa.
La velocdidad de La Anglacdidn ha impedido prdcitica--
mente La confecedldn de presupuestos cudldadosos para
mds alld de unos escasos meses Yy ha hecho muy difi-
cil el control de Los resultados, como LOglca conse
cuencia,

EL proceso Lnflacionanio agecta a cualquier 4L
po de empresa, en mayor o menoh ghado, dependiendo
de £a nelacildn que guarde La misma, con el medio am
biente econdmico, Por otra parte, La innegulanidad
de Los aumentos de Los precios, Ztanto en tlempo co-
mo en cantidad, da pocas facdilidades para Localizar
Las causas del descenso de Los mdrgenes de benefi--
cdo.

La inglacidn puede, ademds, dar a una empresda
una apariencia de salud econdmica, sobre el papel -
que no cornresponda a La rhealidad de su situacibn,
es por ello Aimperatdivo, conocern, analizar y defen--
den a Las emphesas de este gendmenc econdmico.
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Los problemas que agectan hoy en dia a Las em-
presas Lndudtriales principalmente,han aumentado en
Lmportancia y de forma alarmante. Tanto La Legisla-
cidn como, Los Ampuestos condtantemente crecdlentes,
parecen dispuestos en esdpecdial a crear obstdculos -
nuevos en el camino de esdtas compaiias, que como Lo
do et mundo ya sugre en sus esdpaldas Las cargas de
Los codtos, enormemente incrementados: de La enen--
gla eléctrica, del conneo y Las comunicaciones, de
Los impuedtos, y de Los gactores de La producceiln -
es decin, el vendaval de La inglacibn, que amontona
uno sobre otrho todos sus efectos.
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2.7 ANTECEDENTES DE LA INFLACION

EL Aimpulso que se Le 0Xorgld a La actividad eco
némica a partin del tercen aito de La década de Los

Aetentas, descansd fundamentalmente en una marcada
acelehracdbin del gasto pablico. AL Ligual que en afios
anteniones, Los ingresos fiscales fuehon Linduficien
tes para financdah un gasto ahoha fuertemente Lnche

mentado.

De esta manera se tuvo que recurthdinr en mayoh -
medida que en el pasado al financiamiento de La ban
ca mexicana, af phrovendiente de fuentes externas (em
préstitos) y al dinecto def Banco de MExico. La -
nespuesta que se obtuvo en el gasto privado no fue
generalizada, ya que aln con estos estimulos La Ain-
vernsidn de Los panticulares no hesponddld, como se -
esperaba y en camblo 5L aumentld el consumo,

A pesan de esto el gobierno sigudld con su poll
tica de fLoghran La Lindustrializacibn del pals y redu
cih al mismo tiempo el desempleo, pahra ello se juz-
g6 convendiente expandih La circulacibn del dineno -
mediante aumentos Aucesivos del gasto gubernamental,

Sin embango, no se tuvo en cuenta que tan acen
tuada presidn en La demanda agregada mundial harian
evidentes Lnsuficiencias esdtructurales en La ofer--
ta, que eventualmente se Lraducinlan en presiones -
adicionales al alza de Los precdios.
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Con esto, el gobienno ponia en vigor La Aesis
keynesiana de aumentan el gasto pdblico para que
via el efecto multiplicador alentard el gasto priva

do y por ende La demanda agregada.

AL hacer esto, Las autonidades econdmicas phro-
bablemente no Zomaron en cuenta el hecho de que, el
esquema thadicional en esta ocasiln tenla una va- -
niante y que eventualmente L{ba a apanrecen reflejada
en el nivel general de phrecios. Este esquema trhadi-
cional suponia que al Logranse un aumento en el Ln-
gheso nacional en gorma multiplicada de un gasto pl
blico inicial ALincrhementado, provocaba un crecimien-
to paralelo en La produccdidn, siemphre que ed mayor
déficit del sectonr plblico se financiara con hecur-
404 thasfenidos por La banca privada, via encaje -
Legal, con un "moderado" endeudamiento extenno y -
con un crecdimiento del medio circulante consdstente

con el crecimiento del producto nominal.

Adicionalmente se esperaba que este mayor gas-
to pudiena sen abastecido con mayor produccddn en -
vintud de La aparente existencia de capacidad o0cio-
sa, no utilizada., En esta gforma se Loghaba estimu--
Lar La demanda agregada y con ello La produccddn -
real, s4in altenan sustancialmente Los niveles de -
precdos, aunque 8L se aumentaba La tasa de interés
prevaleciente en el menrcado monetario, haciendo mds
caro Y escaso el crnldito para el sectorn privado,

LI I
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En esta forma se crela que el esquema tiplco -
del multiplicador kReynesiano funcionaba para Loghrahr
checimiento econimico con estabilidad.

De esta manera el uso de medios primarios de -
pago en forma primordial para gLnanciarn el déficdt
plblico, junto con una polltica monetania expandio-
nista que Libené fondos de encajfe y apoyé una fuer-
te expansibn del crnédito al sector privado, phrovoct
una acelenracdbn mayorn en La demanda aghegada que en
La producedbn; en un momento en que ya se empezaban
a mandigiestan cuellos de botella denivados del insu
ficlente checdmiento de La Lnvensibn desde 1971. E4
ta mayor demanda, eventualmente se regleid en alzns
de precdiosd de Los articulos a tasas mls altas que -
Las thadicionales desde Los prnimercs meses de 1973,
Los mismos meses en que casudlmente tambifn empeza-
non a Anchementanse Los precdod en Los mercados mun
diales, de Las mercanclas que el pals imporfaba pa-
na su desarnollo, principalmente en Los paises capd
talistas, con quiened MExdco realiza su Lntercambio
comercial, Los cuales enthaban en una Lnflacidn ge-
neralizada que phrovoed, menores entradas netas de -
ahonno extenno voluntandio hacia México (divdLsas), -
que afectd seriamente Los planes de checdmiento eco
ndmico del gobienno federal, Lo que condujo a que -
Las autonidades econdmicas del pals, elevanran el en
deudamiento externo del sectonr plblico para so0ste--
nei dicho chrecdmiento a costa de elevadas tasas de_
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inteneses bancanrias Lnternacionales y por encima de
Los ndveles que se juzgaban aconsejables.

A esto se sumé el hecho, de que no se redujo -
el cnldito disponible para el sector privado, facto
res que dieron como hesultado final La cheacdbn de

"dineno nuevo'.

La inglacidn ha sido considerada como una 44--
Zuacidn hesultante de una superabundancia de dinehro
en circulacidn en nelacidn a La disponibilidad de -
bienesd y senvicdos; se dice en otras palabras que -
"muchos pesos esdtdn pernsiguiendo pocos bienes"; es-
tos factores LLamados exceso de demanda fuerzan el
aumento de Los phecdos.

Si Le preguntamos al hombre de La calle en qué
consiste este fendmeno, probablemente no tenga mayo
res digicultades para responder y La defina como un
aumento en el ndivel de precdos, 0 como una sLituacidn_
en que con £a misma cantidad de diners cada vez e
pueda comprar menos.

Con grecuencia se Le LLama "el mds cruel de -
Los Ampuestos", dado que afecta primordialmente a -
Las penrnsonas que tienen Lingresos fLfos, peno estos
inghesos no van exclusivamente al goblerno, sALno -
que son disipados, casdi ciegamente, por L0s grupod _
particulares que se benefician de ella,

Estas presiones Lnglaclonarias han puesdto en -
peligho, no 86Lo algunos de Los objetivos a cornto -
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plazo de La politica econdmica delf gobdlerno, como
poh ejemplo el propic desarrollo, La estabilidad
del peso; sinc que estdn deterdlorando mucho mds rd-
pLdamente, othos objetivos fundamentales de dicha -
politica, de mediano plazo Ztales como La hredisirnibu
cidn del Angreso y el empleo.

En esta ocasifn el deterniorno que provoca £a in
flacidn sobre Los objetivos de La politica econlbmd-
ca va adn mds alld, y puede inclusive LLegahr a des-
Ihudlh AnsXrumentod qﬁe sde utilizan para alecanzan di
chos objetivos.,

Un phroceso prolongado de Linglacién afecta poh
ejemplo La capacidad del sistema financiero mexica-
no, para captar ahorrho del pGblico. La menor capta-
cibn del sisxema bancanrio Le hresta a su vez fuerza
al mecanismo del encaje Legal como LnsdZrumenito pana
so0stenen el phoceso de desarhollo econbmico.

- Como efemplo de Lo que puede sen una inglacibn
no controlada, Zenemos La inglacidn alemana de 1923

En el momento de La declfaracibn de guerra en -
1914 habia en Alemania una clrculacddn monetarnia de
2,400 millones de marcos; hacla finales de mayo de
1921 habila aumentado hasta 72,000 millones, casd un
1,500%,

Antes de comenzan esfe proceso Lnflaclonario, -
un délar se cotizaba a 4.70 marcos; en 1923, un dd-
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Lan vatia wds de 4 billLones de marcos. EL 15 de fe-
brerno de 1924 se pusieron en cilhrculacdién billetes -
con un valor nominal de 100 billones de marcos, que
en realdidad apenas 84 valian poco mds de 20 dblanes.

Parna mantenen el nitmo de La demanda monetanria
de necesditaron 1783 mdquinas Limpresoras, 133 Aimpren
tas y 30 {dbricas de papel trabajando dia y noche -
en La fanea de emdLtin billetes.,

Una LLamada telegbnica LLegd a costan 7,500 mi
LLones de marcos y un Litro de Leche descremada - -
§,600 millones., Los sueldos se¢ pagaban mensualmente
Luego semanalmente, despuls ya eran diarilamente y -
hasta por hora de trabajo; por G€Iimo se LLegl, en
muchas empresas, a pagar a Los obrernos en productos
mateniales, EL dineno perdid su valor o utildidad co
mo Anstrumento de cambio y se LLegd nuevamente al -
thueque.

Por ello es necesanio comprender que La situa-
cifn en MExico def actual gobienno es dificdil, pues
no es gdeil nomper una dindmica de crecimiento del
gasto plblico al riimo que se esdtablecdild, ya que 84
no nompe dicha dindmica Zendremos Las consecuencias,
pues el gasto es altamente Ainglaclonario y s6Lo Lo-
grard prolongarn La agonla mediante un estimulo arnti
ficial a La economia a cornto plazo que es el aumen-
to de circulante, cuyos efectos ya Los hemos sufrdi-
do .
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Existen causas externas que estdn encuadradas
dentrno de La machoeconomia y es La propagacdidn de -
La inglacdibn internacional, La cual se ha visto y -
ha adquirnido vinulencia desde La indclacdbn de una
exthaondinaria escalada en Los precios de Las mate-
ndas primas desde el afo de 1973 como consecuencia
del alza de precios del petrdleo.

Asimismo, John Kenneth y Hugo Rangel Cuoto, -
codnediden en que por el hecho que exista Linglacibn_
en Los Estados Unddos y otras potencias mundiales, -
4 una causa exteana de que exdista en MExico, pues-
to que, todo Lo que en es0s Lugares sucede econdmi-
camente nrepercute "dinectamente" en nuestra econo--
mia, Yy para Libranrnos de este fendmenc econfmico, -
"tenemos que espenrar” que en tales palses controlen
antes La Anglacidn como Lo afirman dichos autonrnes.

2.3, EL CASO MEXICANO.

Algunos pailses, como Méxdico en su planigica- -
cifn del desarnollo, han programado intencionalmen-
te Alnvernsidn que excede £os necurbos financierncs -
que pueden esperar tenern a su disposdlcidn, AL esta-
blecen brechas inflacionarias en dus planes de desa
nnollo, esperan hacenles grente con ayuda exterion,
o eliminan de alguna otra manera La inglacdibn, con
frecuencia necurniendo a controles de precdos o con
tholes directos de otrno Ztipo.
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Obviamente, Los planes de desarnollo deben te-
nen La ambicidn de satisfacer Las aspiraciones na--
cionaled; pero cuando dependen demasiado del finan-
clamiento Anflacionanio, un resultado incidental es
el debilitamiento de La base nreal en que se apoya -
el plan.

Los cdleulos de costo se modidican, mientras -
que Los patrones de uso, hecursos y gasdto se ven mo
dificados por La espiral de precios, tiende a incie
mentarse La probabilidad de que Los objetivos de -
ocupacidn y produceilbn no se alecancen, y de que poxr
consiguiente se desprestigie el proceso de pland §i-
cacibn,

Cuando Los pailses menos desarnollados formulan
proghamas de desarnollo mds ambiciosos que Los que
pueden esperanr financiar con Aus pPropLos hecuhdos, -
es probable que estos planes se convierntan en mehras
Listas de compra para La ayuda extenior, que de 4084
cita con el fin de completar Los planes de desarro-
LLo .

Los phesupuestos deficitarnios persistentes a -
menudo no LLevan a una mayor utilizacibn de Los nre-
cunsos disponibles, sino s6Lo a un aumento de Los -
precdios, a una rdpida pérdida de Las nreservas de di
visas exthanjenas Yy a una fuga deld capital hacia -
Luganes mbs segunros.

Por Lo usual, La causa que subyace en esdto es
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La magniitud del programa de inversiln plblica en -
senvicedos socdales generales, o Lo que se ha LLama-
do Anfraestructura en thansportes, comunicacionesd, -
energla, abastecimiento de agua, educacifn y todos
Los demds servicios que amplian y apoyan el mencado
y que requdiere un Estado industrial moderno,

2,3.1. EL CONTROL DE PRECIOS VY SUS EFECTOS.

La primena medida que se Le ocurre a muchos go
biernos panra detenern La Lngflacidn, aghava Lad s4tua
ciones econdmicas y socdales que pretende resolven,
Los nesultados neales del contrhof de precios son el
aumento de La escasez, La aparnicidn del mencado ne-
gho y el racdonamiento.

La mayornfa de La gente considera el contnol de
precios como La medida necesaria en deteaminadas -
ocasiones; Adin embargo, el control de phecdos pok -
el Estado es una de Las Linitenrvencdiones mas peligro-
sas Yy con mayored condecuencdas negativas a Largo -
plazo en una economia,

Los precios suben princdpalmente (cuando no se
thata de un monopolio) porn dos cuasas: 1) Escasez -
del producto y 2) La Anglacidn.

En el primeno de Los casos, 84 un producto es-
casea y por medio de La intenvencidn el Estado Ampd
de que suban Los phrecdos, Lo dnico que Logha es que
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dicho producto s4iga escaseando Y, aunque oficialmen
te se barato, no exdista en el menrcado.

En el segudno caso, cuando hay inglacibn el -
aumento de precios estd por arrniba de La voluntad -

del comenciante Lndividual, Combatirn un alza general

de precdios es quenen atacanr el problema por sus con
secuencdas, para acaban con La inglacibn hay que -
atacar Lo que La produce, o sea, el aumento del gas
to pablico financiado con dinero nuevo.

En México, Los productos en que el Estado ha -
intenvendido en sus preclos, son preclsamente en Los
que ha bajado su produccibn, hay mayon escasez y ne
cesddad de impontarlos. Ademds, a Largo plazo Los -
precios de artleulos contrholados suben mds que Los
de otnos antleulos cuyos phrecdios no han sLido suje--
tos a contnol,

Esto onigina un proceso que va en contra de La
produceibn que se necesita y que condiste en Lo s.i-
guiente:

.- EL Estado §ija precios con La {inalidad -
te6rnica de protegen La economfa del consumidon,

2,- Muchos productornes abandonan La elabora- -
eidn del producto porn que no es cosieable vendenlo

a Los precdios ofdicdiales.

3.- Los pocos productones que quedan, tienen -
ganancias tan pequeias que, ademds de disminuirn La .
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calidad del producto, no Les quedan excedentes para
nednventin en nuevas Linsdtalaciones o reparan Las -
viejas, es decin, descapitalizan sus Lindustrias.

4,- Hay una mayonr escasdez del producto.

5.~ EL Estado tiene que subsidiarn a varnias de

estas empresas, para que sigan subsistiendo y com--
pran Las que se declaren en quiebra,

6.- Se hace necesaria La imponrtancién de dichos
artleulos debido a su gran escasez, ya que casi na-
die estd intenrnesado en producirlos.

7.- Las Aindustrnias que elaboran productos con-
trholados se convienten, de una fuente de riqueza en
una canrgad panra el pals.

Lo antenion, es La causa de que La produccibn_
de arnticulos bdsicos haya decrecido y casi nadie es
16 intenesado en producirlos. Ha sido necesarndio im-
portar muchos de estos productos del extranjero, --
sdendo que se podrian producin en cantidades sugd--
cientes para satisfacer La demanda Linterna,

Para evitar que suban Los phrecios, es necesa--
nio que el gobierno no gaste mds dineno del que re-
cibe y que no siga emitdiendo dinero sin un nrespaldo
productivo. Los aumentos en billeies s4n el mismo -
aumento de £a producedidn provoca el alza de Los pre
cdlos.
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2.4 ¢QUE ES LA INFLACION?
CONCEPTO Y ORIGEN

Mucho se ha hablado del ténmino Anglacibén, di-
cha palabra cornesponde a uno de Los conceptos mis
complejos y aphenensibles que se comenta en La ac--
tuatlidad.

Son muchas Las explicaciones que se Le han da-
do a La inglacdibn, cada quien de acuendo con su gohr
macldn econdmica, politica y socLal, Lnterpreta La
Anglacibn a su manera y propone soluclones:

Parna el Aindividuo comldn La Lnglacibn es en &1
un problema de dinero y en consecuencia plensa que
La so0lucidn es Zener mds dinero, aunque su poder -
adquisiiivo baje s4in que tenga conclencla real de -

ello.

No es exthraio pohr ello La exisitencdia de una -
amplia diversidad de defindiclones.,

Teorfas confusas y complejas hacen de La Linfla
cifn un gendmeno que s6Lo Lo pueden entendern Los -
indicdados en Las clencdas econdmicasd, que condenan
a La mayoh parte de La poblactdn que es La que sugre
sud consecuencias a aceptanfas como un mal, que esd-
td guera de su alcecance entendern y solucdonar,

SL Lgnohramos sus verndaderas causas, £os pre- -
cl0s seguirdn aumentando y elevarnemos nuestra voz -
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de protesta para pedin al goblenno falsas so0lucio--
nes, que no frenan La Angflacildn y causan mayohres -
distonsiones en La economia,

Desde Los cldsicos Las vardaciones en eld nivel
de precios se explicaban nrelacdlonando el monto de -
thansacedlones cornlentes con La ogenta monetania, o
sea a través de La teornfa cuanititativa del dinenco,-
En su vensidn nigida, dicha teorla afirma, que Los
preclos varlan siemphe en proporcdilbn exacta con Las
varniaclones en La cantidad de dinero., La versibn no
nigurosa o menos rigida acepta que Los precios va--
nian en nelacidn directa con La caniidad de dinero,
pero de ninguna forma dicha hrelacifn es proporcdo--
nal, o sea que no pretende explicar en cuanto varia
nén Los preclos cuando La ofenta monetaria se moddi-

gique.,

Los sostenedones de La moderna Zeorlfa cuantita
tiva del dineno se dedican al estudio de La demanda
de dineno, apartdndose definitivamente de La nocibn
de una relacdidn inglexible entre el acervo de bie--
nes y el nivel de nenta monetarnia —en el cual que--
dan comprendidas Ztodas Las clases de dinero y cuasi
dineno—, ademds de que Lintroducen mds explicitamen-
te el concepto de La velocdidad de circulacdbn del -
dineno,

Como todas Las cosas susceptibles do cambio, un
aumento en La ofernta de dinerno disminuye su poden -




adquisitive y una disminucidn tiende a elevarlo,

EL progesor Trving Friedman exphesa La teorla
cuantitativa del dinerno en La siguiente ecuaciln:

Mmv = P T

De donde

=
n

Cantidad de dinenro en cLrculacilfn,
Velocedidad de cireulacibn de dinenro,
Nivel de precios.

- 9 <
noon

I}

VolLumen de articulos que se cambian por dinero,

De La ecuacidn antenior se concluye que La can
tidad de dinerno que se gasta (M V) debe sen Lgual ak
valor de Los bienes que se compraron [ P T ).

De esta teornla se ha inferido que La Lngla- -
cddn, (aumento considenable y pensistente en el ni-
vel genenal de precios) es simplemente el resultado
de un exceso .en La oferta de dinero, de su veloed--
dad de circulacibn o ambas, con respecto a Las nece
sidades neafes de medios de pago para realizan Las
thansaccedones corrndientes. 0 sea que para contenen -
La inflacidn basta con nrestningin La cantidad de di
nero en cinculacdln, de tal forma que ofenta y deman
da monetarias se ajusten nuevamente.

Paul A. Samuelson, en su defindeddn dice que -
La Ainglacidn es un pernfodo de aumento general de -
Los precios de Los bilenes y senvicios de consumo y
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de Los factores productivos. Por esta razén Los em-
presanios se ven compelidos a fifar mayores phreclosd
en Los arilculos finales, para defenden su tasa de
utilidades amenazada por una reducedldn del margen, -
enthe el costo de produceibn de Los bienes y su phe
cio de venta,

Acto seguido, se inicda un proceso de aumento
de phrecios de bienes de consumo final e intermedio,
que a su vez elevan el costo de produccidn de otras
empresas y el costo general de La vida, por Lo cuakl
Los emphesariocs generalizan el aumento de precdios, -
tanto para financianr sus mayohed costos de produc--
eddn, como para poder elevar su propio gasto co- -
nndente; en consecuencia, el aumento general de phre
clos de Los bienes manufacturados, presiona alin mds
el costo de La vida; Los empleados y asalariados de
mandardn incrementos en sus hemunehraciones que com-
pensen La pérdida de su Aingreso real, y asi el des-

equilibrio oniginal se convierte en un phoceso.

Otno autonr, Geonrge Bach Leland, en su Libro -
"La Nueva Inflacidn" dice al nrespecto:

"Un compendio de definiciones extraldas de dic
clonanios enciclopédicos, textos de estudio, ete.,-
hace que el caso aparezcea como La cldsdica tienra de
nadie, Escasamente se encuentran dos defindlciones -
Ausceptibles de coincidin en todos Los aspectos cla
ve del tema,
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La ingflacidn consiste en una dubida del nivel
de. precios o blen fo que es equivalente en un des- -
censo del poden de compra de La unidad monetahia -
consdidenrada.

Esta onlentacdbln es La que mds se utiliza en -
el Lenguajfe comdn.

Un Zercen ghrupo de autores La thata como una -
situacidn de dégicdit sostenddo en el phesupuesto -
del Estado, Lo que onigina un phroceso donde 4e Ln--
tenta mantener La henta, el gasto y La produccdildn -
totales de un pals a niveles que glsdicamente son Lm
posibles de alcanzanr, ya que como se puede observahr
en La vdida econdmica del pals, Los eghesos del go--
bienno funto con Los présiamos del sdistema bancardo
nacional e Linternacional, han estado sostendiendo -
una tasa de Lnversiln muy elevada,

Cabe agregan que Las causas hesponsables de -
Las presiones Ainflacdonarnias son un todo sumamente
complejo, puedto que no se Ldentifican exclusilvamen
te con Las nelaciones econfmicas de cada pals, s4ino
con Las soclopolkiticas y Las que mantienen con - -

othas naciones,

Frente a estas opindonesd ha surgido en Améndica
Latina otho enfoque que pretende explicar el phroce-
40 Anglacdlonanio, como un fenbmeno estructural que
se expresa en La esfera monetarnia en forma de aumen
tos considerables y pensistentes de preclos, pero -
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cuyasd causas nreales se Localizan en La esthuctura -
socdoecondmica de cada pals. En consecuencia, Los -
Lnstrumentos de La politica monetaria, s6L0 pueden
actuar en Las fase de propagacdén del aumento des-
ordenado de precios, a thavés de contener sus inghre
dientes monetanios y porh tanito heducirn el niitmo de
expansdidn de La inflacidn, pero de ninguna §oama Lo
gran atenuen Las presiones Angflacionarias; €stas 56
Lo podnrdn sern resueltas una vez que Los obstdculos

esthucturales del crecimiento sean supernados.

En este contexto La polltica econlmica se preg
cupa sobre todo por manfener el nivel de empleo e -
ingreso bdsicamente, a trhavés de La Anvernsibn, que
debido a sus efectos multiplicadones sobre el Lngre
40, e considerada como el principal resonte de Los
niveles de demanda efectliva hequeridos para r0ste--
nern el equllibrio del sistema.

Peno en palses como el nuestrno, cuyos menrcados
de gactores y productos se encuentran defdlcientemen
te Aintegrados, el gasto pablico es altamente Linfle-
xible, el sistema Zrnibutario adolece de graves de--
fectos panra sen manipulado, Los Anstrumentos moneld
nios Y fLscales, alstados no solo no pueden Lograr
por completo La estabilidad sino que en su obfetivo
por detener a toda costa el alza desmesurada de Los
precios, conducen a La desocupacidn y al estanca- -
miento .
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En Los paises subdesarnollados La situacldn de
La economla y pon ende, Los medios y obfetivos de -
La politica econdmica hacen que exd{sta un problema
permanente de desocupacddn ablenta o disgrazada, -
que La ofenta de bienes de condumos bdsdicos es alta
mente Aineldsiica ya que La tendencda depresiva de -
La capacdidad para Amportarn cada vez hace mds digil--
cil adquinin Los bienes de produccddn esenciales pa
ra La expansdidn de La capacdidad productiva, asi co-
mo detferminados aniiculos de consumo para satdisfa--
cen necesddades vitales.

En consecuencda, Las presdiones Lnglacionarias
Aubyacen permanenitemente en el sistema econbmico y
cualquien impulso de La demanda efectiva —sea por -
el aumento del gasto plblico—, un auge en Los Lingre
s04 poh conceplto de exporfacibn, expansibn en La An
versidn y consumo privado, ete., es muy phrobable -
que ordigdine Lnglacidn, alimentada postenriormente -
por divernsos mecanlsmos propagadores que cada grupo
de La ﬁobzaaién y el proplo gobienno utilizan para
nesdlstin y thasladar La carga de La Anglacibn de -
unos sectores a othos.

As 1 pues, La Lnestabllidad de Los phecdos es -
un resultado del carfcten del proceso de crecdmien-
to, ¢y su magnitud y duracibn, dependen de maliiples
factores, enire ellos, desde Luego, La habildidad de
Las autoridades monetarias, La intensdidad del des--
equilibrio ohiginal y Las heaccdlones de La socdedad.
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En nesumen, La Lnestabilidad en el sistema em-
pezd healmente a sern objeto de preocupacidn de La -
politica econdmica del goblenno, cuando Los palses
que han tomado Los primercs Luganes en el crecimien
to econdmico como es el caso de MExico, se enfren--
tanon al problema de conciliar el objetivo de La -
ocupacLlin plena con La estabilidad Lntenna. De aqul
que La Antennelacibn enthe La estab.ilidad de phre- -
cios y el desannollo debe vense en guncidn de Los -
obstdeulos estructurales a que se enfrenta el phroce
40 de checdmiento para desenvolvense sin inglacibn,
En consecuencia, el objetivo fundamental consiste -
en eliminarn dichos obstdeulos y utilizan a Las poll
ticas monetandias y fLiscal, como instrumentos de una

politica econdmica mis general y nrealdlsta, de fal

suente que su actuacldn ingluya sobre el nivel de

{

La demanda, conforme a Las necesidades impuesitas
por el propioc checdmiento.

Finalmente nuesino concepto sobre La Anflacilbn
busca ponen de nrelieve el origen nreal del fendmeno,
a trhavés del concepto mds general de La cireulacidn
econdmica, del que su expresildn nos dice: La Angla-
cidn se Ldentifica como una aliteracidn del equili--
brio entrne Las mencanctas y el dineno.

Obsenvamos entonces que entre Las muchas defd-
niciones que existen de La Ainglacidn, La mls comln
La identifican como un alza general y persdistente -
de Los precios, sdiendo 6sta La principal consecuen-
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cia de La Ainglacidn, no La inglacibn misma. Por Lo
tanto La inglacidn es el aumento del circulante mo-
netania sin hespaldo de La producedbn de bienes y -

dervicedod.,

Resumiendo podemos convendir en que La Aingla- -
eiln se onigina en un desequilibrio entre La ofenta
neal de bienes y servicios, y £a demanda monetaria
dentro de La circulacidn econdmica, a consecuencia
de un crecimiento mayor de €sta en relacibn al chre-

cimiento de La ofenta.
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3, EFECTOS DE LA INFLACION EN LOS RENGLONES DE LOS
ESTADOS FINANCIEROS.

Uno de Los problemas de mayor relevancia en -
Los Ambitos Aintenrnacional y nacdonal, en Lo que se_
negiene a fendmencsd econdmicos, es sin duda el am--
biente inglacionarnio que ha prevalecido y que de -
una u otra forma ha hecho chidds en nuestro pals en
Los altimos aios.

Estos fendmenos no han excluldo a £Las entida--
des econdmdcas que forman parite de La economia na--
cional y que a £a vez nrepresentan, funto con oZros _

sectores productivos, La edperanza para alcanzar un
pronto desarhollo.

Los efectos de La inglacdibn se defjan ver en nu
mehosos aspectos de La vida econdmica, reglejada en
un aumento genehral de Los phecdos.

Como. ua menclLonamos anteniormenie, en nuestro
sistema econdmico se usa amplilamente el dinero, que
es La base de La activdidad econémica el cual, cons-
tituye La unddad de valor y un meddio de cambio, y -
como Los bienes son valorados en dinero, el valohr -
de ¢site send Lo que podemos comprar con €L,

Perno en estas Epocas Anflacionarias a medida -
que ef tdempo Ltranscurhe, La unddad monetaria va -
perdiendo poder adquisitivo y Las operaciones hreald
zadas ponrn una empresa, econdémicamente tienen un va-
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Lon difenente al valonr costo histérnico, por Lo que
el confunto de bienes, derechos y obligaciones que
congorman a La empreda don una amalgama de valfohres
heterogéneos; esto quiere decir que La Lnformacidn
contable se prepara sobre La base de que La moneda
tiene un poden adquisdtivo constante. Sin embanrgo y
en consonancda con La situacidn mundial phevale- -
ciente, se presenta una inflacidn muy phronunciada -
como La que estd sugriendo México, Lo cual ocasiona
que Los estados financieros tradicilonales estén ba-
sados en una premisa equivocada, por tanto se ne- -
quiene que €stos sean moddificados a fin de presen--
tan La Anformacibn financiena en unidades monetahrias

de Lgual poder adquisitivo o de valor homogéneo.

Es indudable que Los efectos de Las fluctuacdio
nes monetarias, se regflefan directamente en Los es-
tados ginancieros. En estas condicdlones, Los hegds-
thos contables no LLenan Las finalidades que tienen
asignadas al no phesentar datos neales, porgque Las
cdpras que rnegistha tienen un valor de distinto po-
den adquisditivo, independientemente que sean numéri
camente corhectos, no concuendan con La realdidad -
econdmico-fLinanciera de La emphesda.

Un proceso Ainglaclonarnio prolongado distonsdio-
na sdgnigicativamente La informacidn que emana de -
Las cdfras consdignadas en Los estados financieros -
phepanrados bafo el principio del valorn histdnico -
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oniginal, en virtud de que dichas clfras nrepresen--
tan unidades monetanias permanentes, y ya ha queda-
do establecido que menrced a Los cambios en Los nive
Les de precios La moneda estd sujeta a constantes -
fluctuaciones en su valor con el thanscunso del - -
tiempo. Y &4 La informacidn basada en dichos esta--
dod histénicos es utilizada con ef objeto de toman

decdisiones, seguramente €stas no serndn Las mis ade-
cuadas para La buena marcha de La empresa.

EL fendmeno inflacionarilo, también repenrcute -
en La estructura financiena de Las empresas, princd
palmente Aindusitriales cuyo Lmpacto se mandfiesta en
La forma que a continuacibn analizamos

3.1. EFECTOS DE LA INFLACION EN EL BALANCE GENERAL

3.1.1. EFECTIVO.

EL efectivo ed una partida monetaria dentro -
del acdtivo de La emphresa, que en Epocas de infla- -
cldn sugre pérdidas por La disminucddn del podern ad
quisitivo de La moneda.

EL efectivo en caja y bancos representa Las -
unidades monetanrias disponibles, en caso de una Ln-
fLacibn pronunciada como La acitual, su poder adqud-
sLtAvo send infendior, ya que Los preclod se Lncre--

mentan dia a dia, y pon Lo .tanto, el bden o serv.i--
clo que de puede adquirin hoy con una deteaminada -
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cantidad de dineno, en Los dias sigudlentes tendrd -
un preclo superion y se necesditarnd mds dinero para
obtenen dicho bien, Pues aunque La cantidad de dine
no-que se tiene es Lgual en relacibn con el adioc an-
tenion, su valor de compra disminudlrd en eferncicilos
posteniones, es decdin send Lgual en su valor nomd--
nal, no asi en su valon real,

"La admindistracibn del efectivo se neglere al
uso eficiente del efective de que dispone La compa-
Ala y de La invensidn de sus excedentes en valohres
a corto plazo". Esta deginicibn efemplifica uno de
Lo problemas bdsicos en La administracibn de esie
recurso, es decirn, La nelacidn que debe existin en-
tre el saldo que La companla mantiene en efectivo -
—0 Aed en sus cajas y cuentas de cheques— y el sal-
do Lnventido en valores a corto plazo,

En nuestra prdetica, es digicil encontrar em--
presas que manefen un monto de efectivo disponible
tal, que se haga necesario La adminisiracién de una
cantera de Lnvernsiones de fondos excedentes, sobre
todo 4L se toman en cuenta Las condiciones de checd
miLento proplas de una economia en desarrollo.

En vista de Lo antendlorn, es convendiente acla--
ranr que ya sea en condiciones esitables o de infla--
cibfn, "EL objetivo de La admindistracidin del efecti-
vo es tenen Liquidez, para hacerle grente a Las - -
obligaciones contraldas por La empresa a un costo -




minimo" .

En condiciones de inglaciln, este objetivo es

de difLleil consecucdién., EL mayonrn grado de Ancertd--
dumbre y el desear ftenen efpectivo disponible para -
especulan, puede presionar hacda el mantendimiento -
de saldos de efectivo; pon otra pante Las demandas
del crecimiento, tanto Ainglaclonanio como real, La
pérdida monetania que Lmpldica esta Lnversidn, asl -
como el deseo de minimizar La Lnversibn en activos

para Loghrar un mayor rendimiento, phesionan en el -
sentido, opues to,

Parece que Los GRELMos motives mencdonados pe-
san més que Lo4 primencs, de tal forma, que Las ad-
mindsthaciones de Los negoelos se enfocan al uso -
Gpiimo de recunso con el minimo de Lnversdidn., EL -
viefo consejo de aceleran Los Lnghesos de efectivo
y desaceleran Los egresos de efectivo, sigue tendlen
do validez ya que La Anglacidn simplemente phovoca

Los efectos contrarios y con mayor Lntensdidad,

3.1.2, CUENTAS POR COBRAR.

La admindistracidn de Las cuentas pohr cobrar, -
es un proceso que comprende Las actividades encamd-
nadas a La decisddn de conceder crédito a clientes

—

y Las actividades encaminadas a La hecupehraciln de

dichas cuentas, A este phoceso se Le ha denominado,
La politica de chédito de La emphesa y es deteamdi--
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nante del nivel de Lnvernsilbn en cuentas por cobran,
ed pon esto que exdste intenés en conccen, culdles -
son Los cambios que La inflacidn produce en La poll
tica de crnbdito de La empresa,

Concesidn del Crnédito,~- En esta fase Las cuen-
tas porn cobrarn tienen dos aspectos bdsdicos: el mera
mente admindisthativo, que atiende a La secuencia -
utilizada para analizar y decidir acerca de conce--
den 0 negan el cnédito a cada cliente, y el analiti
co, eb decdin, ef del tipo de crédito que se otorgard
en funcibn de un criterndio de costo-beneficio.

La conceslén de crnédito implica en Epocas de -
inglacidn una pérdida monetaria, existe ademds Ln--
centidumbre en el medio amb.iente general, y segurd-
mente habrf cambios en La conducta de pagos del - -
cliente, el cual tambiln sufre Los efectos de La in
glacibn., Porn Lo anterdlon es hecomendable que en - -
tiempos de inflacidn como Los actuales, exidta mas
severdidad en el otorgamiento de cnédito,

La inglacidn agecta aln mls estos renglones, -
cuando el cobro de dichos créditos se difiere por -
un perfodo de tiempo consdiderable, pues no se hecu-
pera el mismo podern adquisitivo que se entreg”o, en
virntud de que cuando La empresa otorga un crédito -
Lo hace con moneda sana y cuando Lo recupera, Le e
Liquidado con dinero depreciado. Con esta 5£tuac£6n,
podemos observar que quien sale beneficiado es el -
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deudor en perjulcelo del acheedoh.
3.1.3. INVENTARIOS.

Los Lnventahrios son bienes tangibles cuyo des-
tino gdinal es su venta en el curso ordinario del ne
gocio, Este tipo de inventarios incluye Los nenglo-
nes de:

- Bienes adquirdidos para su venita.

- Bienes Zerwminados para su venita.

- Bdienes en proceso de temminacdidn para sen ven
didos.

- Bdlenes para su consumo o Zhans formacibén, des
tinados a La producedbn de artlceculos para su
venta,

Las partidas que integhan Los Ainventarios de--
ben valuarse a costo histdrico de acuendo con Los -
prinedpios de contabilidad y acatando Lo establecd-
do en La Ley def Impuesito sobre La Renita.

Los phincdpios de contabilidad emitidos pon el
Instituto Mexicano de Contadonres PlbLicos, A.C. en

—

el Boleitin A.1, dicen al nespecto:

Principio del Valorn Histlrico Ondiginal: "Las -
trhansacciones y eventos econdmicos que La contabildi
dad cuantifico se regisitran segdn Las cantidades de
efectivo que se agectan o su equivalente o La esti-
macidn razonable que de elLlos se haga al momento en
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que e consdderen realizados contablemente”.

Princdpio de Realizacidn: "lLa contabildidad - -
cuantifica en términos monetarnics Las operacdones -
que realiza una enitidad con oitros particdpantes en
La acitividad econdmica y cientos eventos econfmicos
que La agectan.

Las operacLones y eventos econdmicos que La -
contabdllidad cuantifica se consdideran por ella rea-
Lizados: (A) cuando ha efecituado Lransaccdiones con
othos entes econdmicos, (B) cuando ha tendido Lugar
thans formaciones internasd que moddigican La esthucitu
na de recursos o de sus fuentes o (C) cuando han -
ocurnido eventos econdmicos externos a La entidad o
denivados de Las operaciones de ésta y cuyo efecto
pueda cuaniificarse razonablemente en t&maminos mone
tandos",

EL arntleculo 58, graccdidn 111, de La Ley deld Im
puesdto sobre La Renta establece que Los causantes -
mayonres deberdn valuar sus Lnventardios por cualquie
na de Los sdgulentes métodos:

a) Costos ldentdiflcados.

b) Costos Promeddios.

e} Primenas entradas, primeras salidas.(PEPS).
d) ULtimas enthadas, primenras salidas, (UEPS).
e) Detallista.

Cabe mencionar, que esios métodos se estable--
cieron en La Ley del Impuesito sobnre La Renta, toman
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do como base Los principlos de contabilidad general
mente aceptados. A continuaciln se explica brevemen
te, en qué consdisten cada uno de Los métodos ante--
nALONRA

a} Costos ldentificados.- Este méitodo consdiste
en valuar el Lnventario final, ol costo de La menr--
cancla identifdicado en La factura del proveedoh.

b) Costos Promedio.- Este método consdiste en -
dividin el valon ginal de La exdistencia entre La su
ma de unddades habidas, con Lo cual se obtiene un -
costo unitandio phromeddio.

¢) Primeras Entradas, Primeras Salidas, [(PEPS)
Este método conaiste en valuar Las salidas de alma-
cén a Los precdlos de Las primenas entradas hasta -
agotarlas, sigulendo con Los phrecios de Las entra--
das Ainmediatas y asl sucesivamente.

d) Ultimas Enthadas, Primenras Salidas, (UEPS). -
Este método consiste en valuar Las salidas de alma-
cén utilizando Los precdos de Las @ltimas entradas,
hasta agotar Las exdstencias cuya entrada es mds hre
ciente. SGlo se nrefdlenre al reglsinro, no al movimien
to g§Ls4ico, de acuerdo con Lo antenior Las existen--
cias quedan valuadas a Los preclos mls antiguos.

e) Detallista.- Pon 6ste méiodo se caleula - -
aphoximadamente el valon del Ainventarnio, sumando el
inventario indelal y todas Las compras, cuyos arilfcu
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Los deben de estar marcados a precio de venta; aghre
gdndole Los aumentos a Los preclos orniginales, o -
nestando Las nebajas que se Les hayan hecho a Los -
precios marcados en Las etiquetas. A dicho total se
resia el Aimporte de Las ventas y el hresultado es ek
inventanio, a preclo de venta., AL importe de Las -
actuales exdistencias se Le nesta el porcentaje pho-
medio de utilidad para que pueda obitenernse el cosito
def inventanrio ginal.

En €pocas de precios estables La §6rmula: -
UB=V-CV (Utifidad Bruta = Ventas - Codsto de Ventas)
da Los resultados que se pretenden. En efecto, 4.4 -
se vende en $ 4,200.00 Lo que costé $ 2,800.00 y -
ahora cuesta aproximadamente Lo mismo, La utilidad
bruta send de $ 1,400.00. Este resultado satisface,
porque suponiendo tedricamente que no hub.dera othros
nenglones de nresuliados y que se repartiera Integha
mente La utilidad, Los $ 2,800.00 pewmitindn hrepo--
ner £as unidades vendidas y Seguir como negoclo en
marcha af mismo nitmo. En othas palabras, temminado
el perlodo contable, suponiendo repartida La util.i-
dad, La empresa de que se thate estaria Lgual a co-
mo empezd.

Pano en Epocas Ainflacionarias debido a La d.is-
minucidn del poder adquisitivo de La moneda o dicho
de otho modo, el aumento en el precdo de Los blenes
Yy denrviclos se flene un Lnchemento en el valor de -
Los Anventarios, al hreponerse €stos a costos actua-
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Les, 8.0 no se nreconoce oportunamente el efecto de -
6ste hecho en el costo de ventas, La utilidad bruta
se Anglarnd en La misma cantidad en que debld actua-
Lizanse dicho costo de ventas.

AL detenminar el Cosito de ventas a thavés de -
§dmula: Inventarnic Indclal + Compras - Inventario
Final, es gdcdil aprecdar que este hecho Lngluye en
el nesultado de La empresa generando utilidades. -
Ahonra bien, analizando a fondo La situacdidn nos en-
contrhamos que, es cderto que el estado de resulita--
dos consignand aumento en La utilidad, pero €sta 4de
debend al aumento en el valor de Los Linventarios -
que estd reflefado en el precio de venta y no a un
aumento en La productividad de La emphresa; por oitho
Lade tampoco se estd seghregando de dicha utilidad -
ninguna cantidad que sirva panra afrontfar Los aumen-
tos de pheclos en Las futuras compras de materndlas -
primas que sean necesarias para continuar La phroduc
cldn,

También impactard en Las uiilidades el sistema
de valuacildn de inventarios que se utilice, a contd
nuacidn se apreciand dicho impacto, aplicando Ltres

de Los metodos de valuacidn aceptados pon La téend-
ca contable y La Ley del Impuesto sobre La Renta.

Para valuan Los inventarios con Los métodos de
valuaciin ya explicados; Cositos Promeddio, Prdimenras
Entnadas, Primenras Salidas (PEPS) y ULtimas Entra--
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das, Primenas Saldidas (UEPS), determinaremos el cos
to de ventas y La utilidad bruta resulitante en cada
método, Tomando Las sdiguientes canitidades y valores
Lenemos:

A) CO MPRAS,

MES INTPADES UNTTARTO TOTAL

Eneno 200 ¢ 1.00 & 200.00
Junio 100 1,25 125.00
Diciembre 100 1.50 150.00

TOTATL $ 475.00

A am am amw dm am A e
.

B) VENTAS,

MES No. DE COSTO

UNTDADES UNTTARTO TOTAL
Eneno 125 ¢ 2.00 & 250,00
Junio 130 2.00 260.00
Diciembne 170 2.00 340,00

TOTAL § 8§50.00

— e mw em A me am e
I

C) INVENTARTOS

Inicial 700 $ 0.95 $ 190.00
Final 175 *

* EL imponrte del Lnventarlo final dependerd del 448
tema de valuaciln que se emplee.




FECHA

Inv.
Enenro
Eneno
Junio
Junio
Jundo
Dic.
Dic.
Dic.,
Dic.

SISTEMA

UNITIDADES

Entradas
Indc.
200

100

100

UNIDADES
175

Salidas

125,

100
30

100
45
25

Saldo
200
400
275
375

245
345,

175

J L ———E

ueprs

Costo
Unit,

$ 0.
1

!
!
1
1
1
1
1
0

95

.00
.00
W25
.25
.00
.50
.50
.00
+95

VALORES
Entrnadas Sal.lidas

VALUACION TNVENTARTIO FINAL

COSTO UNITARIO

0.95

200.00
125,00
125.00
155.00
150.00
219.00
SALDO
166,00

- e o oaw -~

Saldo

190.
390.
.00
390.

265

235,
385.

166

00
00

00

00
00

.00

LN
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ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas $ 650,00
Menoa:
Costo de Ventas

Inventanio Indicial $ 190,00

Mds :

Compras 475.00 $ 665.00

Menos:

Inventanio Final 166.00 499,00

- em o em g = e
==sSs===2=2=




FECHA

Entradas Salidas
Inv, Inde.
Enenro 200
Enenc 125
Jundio 100
Jundo 75
Junco 55
Dic. 100
Dic. 145
Die. - Lo25

VALUACTON DEL INVENTARTIO FINAL

UNTDADES

75
100

SISTEMA

Saldo
200
400
275
375

245
345

175

PEPS

Cos to
Unit,

0.95
1.00
0.95
1.25
0.95
1.00
1.50
1.00
1.25

Entradas

200.00

125,00

150.00

COSTO UNITARIO

TOTAL

1.25.
1.50

Salidas

119.00

126,00

176.00

e o e o e w me e
—-esx T I=SEs=

Saldo

190,00
390.00
271.00
396.00

270.00
420,00

244.00

09
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ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas $ 850,00
Meno s :
Costo de Ventas

Inventanio Iniclal  § 190.00

Comphas 475.00 $ 665,00
Menos:
ITnventario Final 244,00 $421.,00




COSTO PROMEDIO

FECHA Costo Costo
Entradas Salidas Saldo Unit. Entrada Salida Saldo Promedio
Inv. Inde. 200 0.95 190.00 0.95
Eneno 200 400 1.00 200.00 390,00 0,975
Enenro 125 275 122,00 268.00 0,975
Jundlo 100 375 1.25 125,00 393.00 1,048
Jundo 130 245 136.00 257.00 1,048
Dic. 100 345 1.50 150,00 407,00 1,179
Dic. 170 175 200,00 207.00 1,179*

VALUACTION DEL INVENTARIO FINAL

UNTIDADES COSTO UNITARIO VALOR
175 1,1797* 207.00
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ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas $ 850,00
Menos :
Costo de Ventas

Inventario Inicial $ 190.00

Mds ;

Comphras $ 475,00 $ 665.00

Meno s s

Inventanio Final $ 207,00 $ 455.00

$ 392.00

S e e e v e e e
=TSz ==
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SiL analizamos el Aimpacto de La Linglacidn en -
Las uiilidades de Las empresas a través del manejo
de Anventanios, mehece especdal atencibn por La Lm-
porntancia de su valor en Los estados financienrncs, -
como por el método mediante el cual se valdan, bse -
establezea una reserva de reposicdbn de Lnventarios
para poder adquirinlos en un momento dado.

AlLgunas empnresas, aparte de generar utilidades
por sus operaclones normales de producelbn y venta
de bienes y senvicios, también Las pueden generahr -
pok un alto valor en Los precdios de sus inventardios,
en una €poca de alza de preciss. Tales ganancdias no
se nealizan en La medida en que dichos inventarios _
permanecen en La empresa. Sin embargo, puesto que -
Los Anventarios son continuamente comphrados y vendi
dos, el monto de La utilidad por unidad de Linventa-
nios se healdiza, La que en forma acumulada puede -
ascenden a cantidades de Lmponrntancia.

EL mecanismo a thavés del cual se genera La -
utilidad porn inventarios no resdulia Linmediatamente
visible. AL haben diferentes sistemas para contabi-
Rizan Los Linventardios, de Los cuales algunos hegle-
jan Las influencias de Los precdos y othos phldctica
mente Los defan Lnadvertidos.

Como hemos visto el método P.E.P.S. (Primeras _
Entradas, Prdimenras Sal.idas) no capta el epecto del
inchemento de Los precios, pues valda el costo de -
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Lo vendido con precios al Anicio del penfodo, que -
en Epocas de Anglacidn tlenden a sen siemphe meno--
hes a Los de Las dltimas compras de Linventarics. -
Por consecuencia, La utdilidad bruta se sobrevalia, -
ya que Los efectos en Los Ainventarios se defan sen-
tin en ella en un porcentaje de Amportancdia,

En Lo que 4e negdlerne al sistema de Costos Pro-
medio Esite tampoco heglefa el alza de Los precilos,-
ya que valla Las salidas de almacén, a un codto pro
meddLo, como su nombre Lo Andica y el cual se deter-
mina dividiendo el saldo en valonres del Lnventario,
entre el ndmero de unidades en exdistencdia, Este mé-
todo se utiliza cuando Las diferencias entrne Los -
precios de una entrada a otra ed muy pequefia, cosa
que no concuerda con La nrealidad econdmica actual,-
que es de una constante alza de preciocs,

En el método U.E.P.S. (ULtimas Entradas, Prime
ras Salidas) Las cifras de utilidades se reducen -
sensiblemente, tendiendo a reglejan en una forma -
mis objetiva Lo que estd sucediendo en Las operacio
nes de La emphresa.

Podemos concludir diciendo que en tiempos de .in
flacidn La thadiclonal 40rmula: Utilidad bruta = -
Ventas - Costo de Ventas (valuado a cosdto histOni--
co) conduce a resultados pelighosos, porque en su -
monto, que incfuye utilidades ficticlas, de basan:
el cdlculo panra Impuesto Sobre La Renta, Panticdipa-
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cddn de Utilidades a thabajadores (mismos que por -
tal motivo nesultan supendiores a Las clgras que en_
justicda deblan corresponden) y La deteaminaciln g4
nal del nemanente, que es La utilidad neta para - -
hednversiones y pago de dividendos. Perno es conve--
nlente no olvidar que para efectos fLscales, La Ley
del Impuesto sobre La Renta Gnicamente peamite La -
téenica del Costo Histbnico para La valuacdibn de Ln
ventarnios, porque mediante esta téendca el gobierno
necauda mds ingresos por concepto de Lmpuestos, ya
que ondigina mds utilidades, en comparacibn con Los
que recaudarla 84 aceptara el costo de heposiciln, -
el cual ordgina utilidades menohes,

3.1.4. ACTIVO FI1JO Y SU DEPRECIACION,

EL constante aumento en Los precios, que eleva
el costo de Los Lnmuebles, maquinaria y equipo de -
La compaila, Lambiln repercute en el hrubro de depre
ciacibn a través de cangan a hesultados imponrtes -
por depreclacidn menohed a Los heales, esto Ztendrd
un efecto desfavorable en el estado de hesultados,-
que hepercutird negativamente en Las finanzas de -
Las empresas, como ya se ha mencionado en pldrrafos
anteniohes. La depreciacibn en esdte caso, es ofthra -
partida que es afectada de manera Amportante en Lob
nesultados, puesto que se caleula sobre La base del
Valon Histérico Ondginal, el cual fiene una heteho-
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geneddad en cuanto que reflefja el valor de La mone-
da de ddifenrentes Epocas, desvirtuando en esta forma
el estado de costo de produceddn.

Cabe destacan La Lmportancda que para Las em--
presas Lndustrniales Ziene el renglén de magquinania
y equdpos, ya que su adquisicddn inledal o su repo-
siciln, requdiere por Lo general de fuentes Anversio

nes recuperables a Larnge plazo.

La forma cdmo La emphesa se provee de fondos -
para La hreposicifn de sus activos §Lf0s, es a tha--
ves de La depreciacidn de Los mismos, que repercute
en Las utilidades, canrgdndola al costo del produc--
to.

Ahorna bien, 84 Los activos §4j04, estdn nregdis-
trhados en La contabilidad de La empresa a su valon
histdnico oniginal y este valon sirve de base para
caleulan La depreciacidn, que como ya mencionamod -
es el medioc de obtencidn de fondos para La heposi--
cdidn de dichos activos, el nesultado de esta prdeti
ca, es que se habrd provisdionado a thavés del tiem-
po un Amporte Lgual, al que costd adquirnin el actd-
vo §Lf0, como porn efemplo, hace cdinco ancsd y ese -
mismo bien por decdin algo ha inchementado su costo
un 200%. Bajo estas cdircunstancias nos encontramos
con dos evidencdas, phrimerc, que La empresda ha de--
tenminado ennbneamente su utifidad, al calecular La
depreciacidn sobre La base histbénica, siendo que el
valor de mercado es mds alito, esto hace que Las uid
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Lidades se sobrevalden, ya que defja de cargar af -
costo La panrte de depreciaciln que connesponde a La
pérdida de podenr adquisitivo de La moneda y pon - -
otha parte al no haber previsto adecuadamente sus -
necesdidades de dineno, se vend ante La necesidad de
financiamiento extra para La compra por repodLedlbn
de Los activos {Ljos.

Con todo Lo antenionr, el estado de hesultados
arho jard una utllidad falsa, que puede dar onigen -
al neparto de dividendos gicticios, pudiendo ademds,
engaiar a Los Lnvernsdonistas hespecto a La nentabdi-
tidad de La empresa. EL balance genenal bajo esias
condiciones, no muesira una Lnformacibén neal, Los -
activos {4504, muestran ocitrnos valores, perdiendo -
asi su caracteristica de Lnformacibn clara, oporitu-
na y fehacdiente. Ademds, se pagardn impuestfos hred--
Les sobre ganancias falsas o de inglacidn, ya que -
el Impuesto sobre La Renta, se calecula sobre bases
enndneas y tdiende a sen mds alto de Lo que debiera
sen, coniribuyendo todo esto a estimulan mls La Lin-
glacidn.

3.1.5. CARGOS DIFERIDOS.

Los cangos diferndidos no constituyen un aniticd-
po, 44no que hepresentan erogaciones efectuadas pon
un servicio ya nrecdbddo; pero que fLdlenen phoyeccedlln
sobne prndximos ejercdlcdios, por su probable ingluen-
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cda en La obtencidn de ingresos gfuturos,

Los carngos diferidos son afectados por La in--
flacidn, cuando poh ser nepetitivos, La amortiza- -
cidn no es suficiente para cubrin en el futuro, La
nueva Lnvensidn en este concepto, porque Los cargosd
no heflefardn el valorn adquisiiivo que Les cornes--
pondfa cuando se pagaron y que en el guiuno send ma
yorh, poh Lo que sucedend Lo mismo que en el caso de
La depreciacidn de activo §ijfo.

3.1.6. PASTIVO A CORTO PLAZO.

La empresa como ente jurldico Lndependiente, -
con personaldidad propia, posee un conjunto de nrecun
406, adquindidos a thavés de tercenras; siendo estas
tencenas penrsonas phopietardios o acreedores. En am-
bos casos, La empresa Zendrd La obligacibn de cum-
plin con Lo que se comphometid, es decin, a pagar -
sus pasivos a Los acreedores y a hacen productiva -

La Anvensidn a Los phropletanios.

Ahora bien, es comdn y hecomendable hacen uso
de Los cnbéditos nelativamente fdciles de obtenen, -
para Limpulsar Las operaciones diarias del negocdo, -
con La ventafa de que al usan Los gfondos ajenos, -
Los propios pueden diniginse hacda othas Lnversio--
nes mds productivas.

La impontancia de estos conceptos es que son -
una fuente de recunsos '"espontdnea" o "automdtica'-
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—en ocaddones s4m costo explicdito— y hepresentan La
posibilidad de obtenern una ganancia monetaria. La -
meta obvia es maximizar el financiamiento de este -
tipo, tanto en Lo que nrespecta al aphovechamiento -
Gptimo de Las condicdLones ogrecidas, sin LLegar cla
ro a deterdonar La buena imagen y el status creditd
cio del negocdo.

De La misma gorma que en Las cuentas por co- -
brar, La inglacidn tiene una Lingluencia considera--
ble en Las cuentas por pagar de La empresa, y es ne
cesanio hacer un andlisds adecuado de Las condicio-
nes en que Los proveedores dan Los descuentos pon
pronto pago, razonando en 84 beneficiarnd aceptarn un
descuento por pronto pago, contra el plazo de mane-
jan Los fondos ajenos, siempre y cuando La tasa de
Lntenés neta equivalente, sea supendor al porcenta-
je de Anflacidn., En Ziempos de altos porcentajfes de

inflacidn, es comldn que se ofrezcan descuentos con-
sidenables.

AL presentarse La inflacibn, el monto de Los -
chéditos pendientes send el mismo que antes de ella,
y no obstante el mismo send menoh, ya que el valor
nepresentado por La moneda ha disminuido, obtenibn-
dose de esta forma, una utilidad. En otras palabhras
La inflacibn inviente sus efectos en Las cueptas -
por pagah, es decin que se entrega una cantidad de-
dinero con poder adquisitivo menon al del que se ke
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cib.id al concentarde el crhédito, tal es el nrengldn
de acnreedonres. En el caso de proveedones La situa--
cidn es semefante, ya que Las mercanclias han aumen-
tado de valoh, y sin embargo, se enthegand dineno -
con menon valor adqudsLtivo.

3.1.7. PASTVO EN MONEDA EXTRANJERA.

En el cado de Las empresas que tienen pasivos
en moneda extranfera, el fendmeno devaluatorio oca-
sionado por La Ainglacidn Les afecia de manera consd
denable, puesto que La deuda existente, se {nchemen
tard en el porcdento en que La moneda nacional, se
deprecie ante Las monedas extranfenas; aun cuando -
para efectos fiscales estas pérdidas sean deducd- -
bles, siemphe que sean neaﬂizadaé,'no es sufdlclente
para evitanr, "restarle" necurdos financleros a La -
emphesa.

Todo esto send, sdemphe y cuando, no se tenga
un respaldo suficiente de hecursos de activo en fLa_

misma moneda extranfera, para soportar un desequifdl
brio de esta naturaleza,

3.2, EFECTOS DE LA INFLACION EN EL ESTADO DE RE--
SULTADOS.
3.2.1. VENTAS.

Indudablemente que al trasladar el aumento del
costo al phecio de venta de Los b.ienes producidos y
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de Los senvicios prestados, el nenglén de ventas se
verd incrementado en Léamino de valores, pero este
aumento en el valor de Las ventas, puede no cohrres-
ponden a un Lncremento en unidades vendidas, sino -
que ponr el contrhanio, en healdidad podrfa corhrespon-
den a una disminucdbn de ventas hablando en téEami --
nos de undidades .,

Analicemos esdte hecho un poco mds a fondo. Ya _
ha quedado asentado que Zodo objeto susceptible de
cambio, esid expuesto a Las Leyes de La Oferta y La
Demanda y sobre esa base es L6gico conclulr, que fo
do aumento de precdo phrovocard una contracceiln en_
La demanda, hecho que significard para Las emphresas,
disminucidn en su volumen de ventas, por Lo que e
verdn precisadas a reducin £a produccidn de bienes
Yy servicLos. Lo antendon thae como consecuencia, -
que Las empresas vean fphenado su crecimiento y Lo -
que e4 peor, tenen que operar por debajo de un Lndd
ce adecuado de productividad, desperdiciando asl -
parte de su capacidad instalada de produccdbn.

3.2,2, COSTOS.

Uno de Los nrenglones que Linteghan Los estados
financieros de una empresa que mds sufren £as reper
cusiones inflacionardias son Los costos.

EL alza genqralizada en Los niveles de precios,
obviamente se trnaduce en un Lncremento de Los cob--




73

tos de produccidn y opehacdbn (de distribucidn, ad-
mindstrativos y financierocs) de Las empresas, prin-
cipalmente Lndustriales.

Respecto a Los elementos que Lntegnran el costo
de produccidn, es de sobra conoeido el hecho de que
La indusitrnia nacional ha venido sugriendo constan--
tes y dignificativas alzas en el precdo de Las mate
nias phimas, agravando este hecho La escasez provo-
cada porn el déficit en La producitividad, o bien por
maniobras especulativas de Los proveedonres; asi co-
mo tamb.ién tienen que soportah Los efectos de La in
flacidn de otrnos palses, al elevarse Los preclos de
Las matendas primas de Lmportacibn,

En Lo que nespecta al costo de mano de obra, -
€ste también ha venido sufriendo constantes aumen--
tos, pues Los thabajadores al ven disminudldo su po-
dern de compra, motivado por el Lncremento en Los -
precios de bienes y servicdlos y apoyados en sus sin
dicatos, presdonan a Las empresas en demanda de - -
aumentos de salanios, que nivelen su poden adquis.i-
Livo.,

Consecuentemente Las prestaclones soclales y -
econdmicas, emanadas de ellos y que itienen como ba-
se el salanio, se vendn incremeniadas en Las propoi
ciones corhespondientes; esto eleva aln mds el cos-
to de La mano de obnra.

De La misma manera Los coditos de operacdbén co-
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mo: pagos de publicidad, seguros y demds serv.iclosd;
se han elevado de manera signdficativa., Pero dentho
de este ghupo de costos, sobresale el "Costo Finan-
cleno", que en La actualdidad hepresenta panra La ma-
yonia de Las empresas un elevado costo, debido a -
Las fluctuacdiones al alza de Las tasas de Aintenés,-
ondiginadas por La polftica del Gob.ierno Fedenal, de
Ancrementarlas para fomentar el ahonhro, pero al mis
mo tiempo se encarece el dinero ahornrado, para Los
wsuarios de Los fondos a través del chédito. Este -
problema Lo analizaremos con mds phrofundidad en el

sigudlente punto.

3.2.3, COSTO DE FINANCIAMIENTO.

Pantiendo del hecho de que el cabdito en MExi-
co es determinante para el desarnollo econbémico de

——

Las empresas, es convendente planear La estructura
6Lnanciena'de dichas emphresas, para Lo cual debemos
hacer un andlisis de nuestras necesidades de fondos
en cuanto a monto y ZLiempo. Una vez determinadas -
Las necesidades de fondos, buscaremos qué tipos de

fuentes de ginanciamiento convienen mds,

Ex.isten dos fuentes de ginanciamiento que de -
denominan Lntehrnas y externas. Las fuentes de finan
cLamiento Lntehnas estdn nepresentadas porn el capi-
tal como pueden sen: fLa emisidn de accdlones prefe--
nentes, La emisidn de acciones comunes y Las utilldi-
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dades acumuladas. Las fuentes de financiamiento ex-
ternas o de pasivo pueden sen Las sigudientesd: cnbdi
to comencial, préstamos bancarios y emisidn de obli
gaciones., Ponderar que conviene mds, financiarnos -
con mds pasivo o con mds capital, o bien con una -
combinacidn de ambos, dependernd de un andlisis de -
Las diferentes alternativds, en cuanto a rentabili-
dad y rniesgo de cada una, asi como de La deteramina-
cifn del costo de capital de phoyectos de Lnvens.idn.

Se entiende porn Costo de Capital: "EL pohcien-
to de costo que van a valer Las fuentes de financia
miento que utilice o phoyecte utilizar una emphresa
0 bien La hentabilidad minima que debe generar un -
proyecto de Lnvernsibn para que sea vdldido".

La decisidn hespecto a Los tipos de fuentes de
ginanciamiento a emplear también representand un -
equilibrio entre Los factores de adecuacdidn, rendi-
miento, hiesgo, contrhol y oportunidad, tomando en -
cuenta La economia nacional, La situacibn de La in-
dus thia y de La propia emphresa.

AL planear La estructunra financiera de una em-
presa, debemos tomah en cuenta Las perndpectivas fu-
tunas de La economfa nacional e Ainternacional, ya -
que Las decisiones que se tomen a ese nivel, Linfludl
ndn de un modo o de otrno en Las finanzas de una em-
presa. Tenen bien comprendida £La polltica econbmica
genenal del gobierno, ya que La empresa siemphre se
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estard afustando a dicha poliltica,

S& La economlia de un pals es de un desarrnollo
acelerado, se puede pensar que el nivel de activi--
dad de Los negocdios aumente y con ello nuesitras ne-
cesidades de activos, Lo que thaerd como conbdecuen-
cia mayores hrequerimientos de hecursos para finan--
edarn su adquisicdiin, Para Lo cual deberemds Ample--
mentah un proyecto, en el que se analicen y evallen
Los factores antes mencionados, para tomar Las decd
sLones mds acentadas .

En €pocas de inflacibn como La actual Las em--
presas se engrentan ante un sendio problema, que es
el ginanclamiento caro Yy escaso o arhdiesgado, ya que
el sectonr oficial se ha vuelito un fuente usuario -
def gfinanciamiento disponible, Esta situacidn de -
competencia, por parte de Las emphresas con el go- -
bierno pana Los fondos de financiamiento, perdurard
sin duda, debido al desequilibirio que phedomina en-
the La estructura de eghesos y de ingresos del sec-
ton ogicial.

EL gobienno a thavés delf Banco de MéExico, ha -
adoptado La polltica de incrementar Las tasas de Ln
ten€s con Las sigudentes finalidades: como una medL
da compensatoria para el ahorradorn poh La situacibn
inglacionaria; que nuestras tasas de Aintenés sean -
competitivas en el campo Lnternaclonal; y pohr ALAL-
mo que esta politica propicde una mayor captacidn -
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de necunsos pon panrte del Sistema Financiero Mexica
no., Esta politica puede beneficiar a Las empresas -
como Lnversdiondistas, pero Las penjudica en calidad
de so0ficitantes de cnédito, debido a que este aumen
to en Las tasas de intenbs, nepercute en un alto -

costo de financiamiento para ellas.

La escasez de financiamiento en el s.istema ban
caiio mexicano, se ha asentuado mds debido a que, a
partin de Las dliimas devaluaciones, Las fuentes de
financiamiento extranjenras que hablan suplido esta
escasez, se han cernado, o, se han hecho menos - -
atractivas porn el niesgo cambilardlo que implican pa-
na el empresanio mexdicano,

Ahora bien, en €pocas como La actual, en La -
que predomina La hestrdiceibn de dinero en el mehrca-
do, La compaila con un alto grado de apalancamiento
financieno, encuentra diflcil, 84 no Lmposible, - -
allegarse fondos adicionales., La posibilidad de ob-
tenen fondos, se vuelve una Lucha de esfuernzos de -
parte de Las emphresas. Los recunsos son escasos y -
Las altennativas existentes parecen demasiado Limd-
tativas, Lo cual ocasiona una bdsqueda hacia nuevos
insthumentos que representen aliternativas de capta-
elbn y cr€dito,

Uno de Los objetivos mds Amportantes de un di-
necton de finanzas, es el de "No quedarse sin dine-
no". Conseguin fondos a un costo razonable en tiem-
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pos diglciles, estd mds que nunca en funcibén de La
solidez gdinanciera. Vuelve a estar de moda, un esta
do de sLtuacidn financiera relativamente poco apa--
Lancado. La estructura financiera Gptima, proviene
de alecanzarn un apalancamiento (relacdldn pasivo a -
capital) que peamita obitenen fondos para mantenen -
La tasa de crecimiento normal, soportando el niesgo
y el costo dentro de Limites nazonables.

3.2.4, UTILIDADES,

Utitidad es el resulitado de comparar el Aimpoh-
te de Las ventas, contra el Lmporite de Los costos y

gastos, cuando Las pnrimeras son mayores a Los segun
dos .

Ahonra bien, Las thansacciones de Las empresas
deben negistranse en su contabilidad bajo el princd
plo del Valon Historico Orndginal, pero ZLenemod que
thadicionalmente Las fLluctuaciones en el valor de -
La moneda, no son reflejadas en La contabilidad y -
en consecuencia, tampoco en Los estados fLnanciencs
basados en Lo anternior puede decinrse que Las utild-
dades astl deteaminadas estfdn distorsionadas, pues -
se estdn comparando ventas, que expresan unidades -
monetarias con poden adquisitivo actual, contra cos
tos que se Lncurrienon, generalmente en fechas anite
niones a La realizacdidn de Las ventas y poh consd--
guiente hepresentan unidades monetarias con poder -
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adquisLtivo mayohr, al que tlenen esas mismas unida-
des monetanias, en el momento de su hecuperacddn a_
thaveés del phecio de venta.

EL efecto que se origina en Los hesultados, es
que estos anno jardn utilidades ficticlas, Las cua--
Les sendn una base de cdlculo Linfusta, panra el pago
def Impuesto Sobre La Renta y de La participacibn -
de Los trabajadores en Las utildidades de La empre--
sa, ademds de que La utllidad neta comin, base panra
ed nepanto de dividendos a Los acclondistas, descapd
talizard aln mds a La empresa, 84 se tomard La decd
440n de repantinlos, porn Los efectos antes menciona
dos.

3.3. LIQUIDEZ.

la Liquidez es La medida de La capacidad que -
tiene La empresa para cubrin, oportunamente, sus -
compromisos de pago con Los thabajadores y emplea--
dos, Los proveedores, el fLsco, Las Lnstituciones -
de cnédito y todas aquellas pernsonas e Lnstituclo--
nes con quienes Las ha contraido,

En €pocas de Linglacdiln, La empresa se engrenta
a un sendlo problema que es La falta de Liquidez,
ocasionada por el constante aumento en sus costos y

gastos de operacildn, en contraste con La Lentitud
en La hecupenrnabilidad de sus cuentas por cobrar y

en La nrealizacidn de sus Lnventanrnios,
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En un clima como el actual, el Lincremento de -
precios, determina el hecho de que un negocio, para

mantener el mis4mo ndlvel de operaciones, necesite

1

mads egectivo en capital de thabajo, adicional al
e fectivo necesario para Lincrementar La capacidad

<3

volumen frente al crecimiento de Los mencados.

La inglacidn demanda gondos de tal magnitud,
que Los cambios del ciclo econdmico pueden dar ponr
resultado una grave vulnerabilidad gfinanciena de La
empresa, frente a susb clientes, acheedores, phovee-
dores y eventualmente frente a su competencia., La -
vulnerabilidad f§inanciera de una emphesa, ante cam-
bios del ciclo econdmico en Epocas de inglaciln se-
r& menoh, en La medida que se conozeca y controle el
fLujo de efectivo.

Una empresa puede sen rentable y tener un alto
Lndice de autonomlia §inanciera y, s4in embargo, no -
tenen sugiciente Liquidez, en cuyo caso tendrd se--
nias digiculztades para seguin operando. Actualmen--

te, Los problemas econdmicos que vivimos han provoca

do que muchas empresas, fundamentalmente pequeiias Yy
medianas hayan tenido que cerrar, por una causa eé-
peclgica, galta de Liquidez.

Un indicador de La Liquidez dg una empresa es
La nelacibn entrne el activo circulante y el pasivo
circulante, En tE€aminos generales, se considera - -
aceptable una relacién de 2 6 2.5 a 1, pero debe -
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analizarse cada caso, ftendlendo en cuenta £a natura-
Leza del negocdo, Las caracteristicas y £a exiglbi-
Lidad de Los cnéditeos, asf como La recupehabilidad
de Las cuentas por cobran y Los Lnventardlos .

EL dineno se ha convertido en una mercancia ca
ra, cuya tasa y disponibilidad, gluctdan con ura hra
pidez que el adminisdtrador financiero no habia expe
nimentado antes. En Zéaminos generales La actuacibn
esthatégica y La capacidad de maniobra de La emphre-
sa, quedan claramente nelacionados con La capacidad
de generar efectivo y disponen del mismo pahra nego-
cian.

3.4, DESCAPITALIZACION.

A thavés del andlisis desarhollado en este ca-
pitulo en Los puntos que anteceden, hemos captado -
Ros efectos de La Linglacidn en Los renglones de Cos
tos, Ventas y desde Luego en Las utilidades. Ahora
bien, 84 estos conceptos no son ajustados a La hea-
Lidad econdmica, el estado de resultadod consignanrd
una utilidad neta mayor a La debida y consecuente--
mente, esta servind de base panra el pago deld Impues
to Sobre La Renta, al ingreso de Las sociedades menr
cantiled; pago a Los trabajadores de La participa--
cédﬁ de utilidades y el pago de dividendos a Los -
acckonibtaé; esta situacidn conducind a La empresa
a una Lnminente descapitalizacidn, ya que al consd-
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denar en sus resultados utilidades no nealizadas,
estand hepantiendo su capital.

Lla falita de recunrsos phovocada porn La descapd-
talizacibn thaend a La empresa sendios problemas de
financiamiento, ya que en pernlodos en que el proce-
s0 Anglacionario es acelerado hay escasez de crnédi-
to, tanto en Los mercados nacdonales como Lnterna--

cionales, encareciléndose Las tasas de intenés.

Lo antenion, redundard en una reduccidn del -
grado de Liquidez de £a emphresa, o sea, La capacd--
dad para pagar sus gadtos Lnmediatos y dus pasivos
a corto plazo y en condecuencdia, paondrd en peligho
su capacidad de endeudamiento, o sea, su capacidad
de paganr a Largo plazo.

En sintesdis como resultado de Lo anterlonmen--
te expuesto podemos afirmar que, La estructura §4L--
nanciera de La empresa se ve ghravemente afectada -
por La Linflacidn.

3.5, EFECTOS DE LA DEVALUACION DE LA MONEDA.

EL alza de Los prectos de nuedtros productos, -
ha hecho que 6stos sean mfs caros que Los productos
extranfenos y que nuesthas exportacdonesd, disminu--
yan al digual que nuestrnos senviciod tunisticos. En_

forma tal, que dejan de ser atractivos y plernden -
competitividad en el menrcado externion,
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Peno como el alza inteirna de Los precios, es -
mayon que en Los palses con quienes se efectda ghan
parte del comercdlo, esto hizo que 8¢ thniplicara ek
dégicit en nuestra batlanza de pagos, LLegando a una
situacidn Linsostenible, ya que al aumentar Los phre-
cios cada dia mds, el peso mexicano perndfa su valonr
d€a a dia, teniendo que recurrirnse a La devaluacidn
del peso, para hacer competitivos nuévamente nues--
tros productos y servicdlos.

En nealdidad en pernflodos de inglacifn, Las exponr

taciones hepresentan para el pals una pérdida, ya -
que mienthas compha a precio de ono cientos produc-

tos que no fabrica, vende su produceddn a un precio
bajo. '

Ademds en el intervalo que thanscurnre, entre -
La fabricacibfn, venta y nrecuperacidn del dineno de
Lo que se vende al extenion, el podenr adquisditivo -
del dineno que necibe el exportadon, habrd disminud
do, con Lo cual, no se necupenra el valor de Las men
cancifas, como Las maternias primas y el trnabafo na--
clonal Linventido en La elaboracibn de Los produc- -
tos, Lo que qudiene decin, que se vende con pérdidas.

La devaluacidn del peso segdin el economista -
Luis Pazos presenta dos gfomnmas de conceptuarla:

a) Pérdida def poder adquisitivo def dineno o dismi
nucddn de Los bienes y servicios que se pueden -
compran con €L,
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b) Péndida def valorn de una moneda en relacibn a
Las monedas extrhanfenas.

En La primena definicidn se entiende que nues-
tha moneda, a consecuencia del exceso de circulan--
te, cuesta menos que hace algunoéd aiosd y como conse
cuencia, podemos adquirin menos bienes y disfrutan
de menos servicios; por ejemplo hace unos aipos para
hacern uso del senvicio de transportes tenfamos que
pagan § 1.50 y actualmente se pagan § 3.00, es de--
cin hubo una disminucidn en ed poden adquébitiuq -
def dineno y por Lo tanto se tendrd que pagar mds -
por dicho servicdo.

La segunda definicifn se refiere a Lo que pue-
de costar La adquisdicidn de una moneda extranjera, -
pagando con nuestho peso; por ejemplo, a finales -
de 1981 podLamos adquirirn un délar, pagando La can-
tidad de $ 26.00 y actualmente para comprar un df--
Lan se nequiene de una cantidad mayor o menor a - -
$ 150.00 dependiendo de La Ley de La Oferta y La De
manda del mercado de cambios, esto quierne decir que
La devaluacién de La moneda, con helacdidn a monedas
exthanjeras, hrepenrcute en un aumento de precios.

La estructura ginanciena de Las empresas en ME
xLco, se ha visto seniamente afectada por La deva--
Luacién def peso, Lo que ha ocasdionado que muchas -
empresdas de cardeter privado se encuentren en La -
actualidad en una situacibn enltica, ya que aunque
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existen vandias empresas con una edtructura muy A0LL
da —ginancienamente hablando--, se someten a una - -
prueba muy fuerte sobre La solidez de Las mismas; y
de obsenva que en algunas de ellas, con todo y esa
estructuna se tambalean ante este fenfmeno de cardc
ten mundial,

AlLgunos de Los efectos mds comunes de La deva-
Luacibn en Las entidades econbmicas son:

Disminucddn del volumen de sus operaciones, es
to como consecuencia del aumento def precdo de Los
articulos en comparacilin de Los salarios, porque el
mercado se satura de. satisfactonresd; asimismo el gra
do de incentidumbre es un factor clave para segulihr
invintiendo, y debido a La inestabilidad de Los ne-
gocios, actualmente es mds diglcil La cheacdidn o ex
pansidn de un negocdo.

Podemos decin que La devaluacibn estd agectan-
do a todas Las empresas de una sola manera: La fal-
ta de Liquidez, provocando con ello que Los proghra-
mas de ampliacidn, mejoras, efe., no se LLeven a ca
bo y 44 en cambio se abundanlas nestrhicciones en La
disponibilidad crediticia.

De La misma manera Las que poselan estados §4-
nancienos presupuestados para La consecucdbn de sus
objetivos, también se vieron sensiblemente afecta--
das ante este fendmenoc, pues a pesdar del nlmero de
sefiales en La economia, pocas empneZaA adoptaron es
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thategias financienras para photegenrnse contra Los -
efectos de una fuente devaluacidn del peso mexicano.
Entendi€ndose por estrhategla gfinanciena el conjunto
de metas, objetivos, politicas y curnsod de acceibn -
que e nefdlenen a La obtencidn, conservacibn y uso_
de fondos monetarios para el Logro de Los objetivos
thazados.
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4. ESTRATEGIAS FINANCIERAS PARA CONTRARRESTAR LOS
EFECTOS DE LA INFLACION,

La inglacidn es un fenbmeno econdmico, que afa
de un elemento adicional de niesgo al proceso de to
ma de decdsdiones,

Los efectos mds sdgnificativos de La ingflacién
pueden ser controlables, 44 se entiende el fendmenc
y sus Lmpactod en La estructura financiera de La em
phesda, asl como en dus planes a corto y a Lango pla
z0

En ténminos genenales, el efecto de La ingla--
cdldn, que hepresenta un niesgo mayoh, es el de no -
obtener un margen de utilidad tal, que se de un man
tendimiento adecuado al capital §ifo y al capital de
thabajo, y se evite al mismo tilempo La descapitald-
zacidn de La empresa, a Zraveés del reparnto de divd-
dendos, basade en utilidades 6Lctiﬁéa5.

Atendiendo al nivel Gptimo que se debe mante--
nen en el capital neto de thrabajo, La inflaciln - -
aporta elLementos adiclonales a Los procesos de decd
sL0n: Las ganancias ¢ pérdidas monetarias,

A maneha de aclaraciln, es importante recongir
marn o en su caso reformularn Los objetivos bdsicos -
del negocio a La Luz de un hordizonte de planeaciln

bajo condiciones de inglacilin.

Desde el punto de vista financiero, hay prdetl
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mente un acuerdo undnime en cuanto a que, el obfetd
vo de La empresa es maximizar sus utilidades.

Este objetivo no se modifica por La presencdia
de La inglacidn; es mds acertado agirmar que dicho
gendmeno, da Lugar al diseio de estrategias diferen
tes panra Lograrlo. Las adminisiraciones de Los nego
cios debendn tener La seguridad de que sus estrate-
gias estdn nediseiiadas para combatirn La inflacibn y

segulh cumpliendo con sus objetdivos.

En La actualidad La inglacidn y La Lincenitidum-
bre de Los mercados de dinero y de capitales, auna-
dos a La consideracidn de un peso afectado por Las

devaluaciones, son elementos Amportantes y detfermd -
nantes en Las decislones financieras.

Debido a que el mismo proceso Lnflaclonario ha
desquiciado Los mercados financieros, han quedado -
atrnds Los dlas en que una compaila necesitaba fon--
dos para satisfacen necesidades de crhecdmiento u -
operacidn y Los encontraba con el simple hecho de -
ponderar Las opciones de deuda o capital acclona- -
nio, en La actualidad Las alfernativas son mds Limi
tadas .

Los ainos cincuentas y sesentas se caracterdza-
non por una sende de ciclos econdmicos moderados, -
bajos de inflacidn y pocos cambios, fue un perfodo
trhanquilo para Los planes financierod a Largo plazo
de Las empresas; s4in embargo en Los setentas, Los -
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ciclos antes noamales en La empresa, empezaron a -
cambian de intensddad, por Lo que La planeacdidn a -
Lango plazo hoy encuentra:

- Altos Indices de Anglacidn.

- Liqudidez en decadencia en el Sistema Banca--
nio Mexdicano, debido al bafo ahorho generado
ocad.lonado principalmente por el mismo proce
s0 Anflacionanio.

- Altas tasas de Lntenls, aunque por Lo gene--

nal abajo de Las Ztasas de inflacidn.

Inestabilidad de Los mencados financieros.

Pon.todo Lo anterdioh, es necedanio que el admi
nistrnadon financierno, esté preparado para reaccdo--
nar, en forma eficlente y oportuna, cuando se pre--
senten estos eventos y de esta manera pueda adecuanr
sus planes a dichas circunstancias.

4.1, INFLACION ¥ PRECIOS.
4.1.1. LAS DECISTIONES DE PRECIOS.

Las decisdiones de precios tienen algo de ante
y algo de téenica, nregflejan La mezela de divernsos -
factores cuantitativos y cualitativos, por un Lado,
se encuentran Los factores del costo: Los precdlos -
de cada uno de Los Lnsumos, La manera como se cos--
tea el producto, La calidad de Las técnicas usadas

para hacen pronfsticos de costos y La eflcdiencia de
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Los sisiemas de informac.idn que se utilizan; ¢ pon
otno, estdn Los del mercado: demanda, precios de -
productos competitivos, posdicdldn competitiva del ne
gocdo; adicionalmente, en alguna forma, se consdide-
ran Las mexas de nrentabilidad y crecdmiento del ne-
gocdo, La naturaleza del o de Los phoductos y sus -
mencados e inclusive Los valores empresariales del
negoclo y La calidad de La admindstracién.

A continuacidn analizaremos mds a fondo Los -
gactores mencionados:

EL COSTO.- EL costo es un pardmetrno para La re
visifn del precio, ya que todas Las empresas tienen
costos que deben hecuperarse para perdurar y chrecen,
sus precdos deberndn no 4620 necobranrlos, sino pro--
porcionar una utilidad que justifique Las Lnvernsio-
ned hechas porn el accionista y defarn a La empresa -
en condiciones de seguir Lnvintiendo en el futuro,

Es sabido que La falita de utilidades significa,
que no se estdn recupenrando todos Los costos, que -
su consecuencia Lnicdal suele sen el excesivo endeu
damiento de La emphesa, pues ante La falta de gene-
nacién de recunrsos propios, acude al préstamo y es-
to provoca aumentos de costos; 44 esta sLtuacddn no
es correglida a thavés de Los precdos, terminarnd - -
Ainnemed.iablemente con La emphesa.

De esta forma, el conoccdimiento de Ros distin--
104 cobtos proplos, proporcionard bases para La to-
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ma de decisiones en La hrevisidn del precio, pero no
debemos de clvidah, como se comentd antes, el efec-
to del costo de reposdicidn, que permita asegurar La
vida de La emphresa.

EL MERCADO.- Eﬂlpnecio por su Amportancia y di
ndmica, debe manejarse siemphe con ghan sendLbLLi--
dad, porn Lo que es8 precddo tener Lnformacidn adecua
da de La neaccddn del comprador y de La compefencia
nespecto a Las decddiones tomadas. Este aspecto ad-
quiene especdial Aimponrtancda en un momento econdmdico
como el actual, porque Las diferencias entre Lo que
el comprador quienre pagar y el precio gfLjado ponr el
vendedor, son normalmente mucho mayores que en - -
othas Epocas.,

LA CALIDAD DE LA ADMINISTRACION.- La hesponsa-
bilidad de establecer una estrategia de precios de
venta, debernd tenenla el drea de mercadotecnia, pe-
no es Andispensable contan con un sistema de admd--
ndid thacidn eflciente para admindstrarlos, mantenen-
Los y nevdisarlos, de acuerdo con Los cambios del me
dio y Ras pollticas de La empresa. Antes de decdidir
La gifacidn de un precio por La via §dcdil de "se- -
guin La corndente", habrd que deginin La estrategia
especifica que se desee seguin con cada producto o _
LLnea,

EL phecdo debe responder a La situacddn presen
te y tener un ghan confendido de futuro, ya que Los
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productos y Las empresas deben perndurar en el tiem-
po, sin olvidarn que a veces se requiere de un pre--
cio difernente para distintos compradonres.

Segin Las circunstancias a corto plazo o Las -
estrategias a Lango plazo, alguncs de estos facto--
nes pesan mds que cotrnos. De Las varlables tradicdo-
nates de La mercadotecnia, es el precic el que pen-
mite medin mds dinectamente Los nesultados de La -
opernacddn,

En tiempos de LAnglacidn, La vardiable precio, -
es quizd La mds Amponrtante para La obitencidn de Las
metas de rentabilidad y crecimiento de La empresa, -
pues son Estas, Las que hablando en términos finan-
cienos Lntenesan mds, dado el impacto que tiene en_
forma Lnmediata y directa, el crecimiento continuo _
en Los preclos de Los servicdios que usan, gastos de
administracion, de venta y financiercs, y La expec-
tativa de que 6Esfos sdgan chrecdiendo.

Se debe toman en cuenta el efecto en el Impuesd
to Sobre La Renta que paga el negocio, por el hecho
de no deducir giscalmente Los costos actualizados -
de La depreciacibn de Los activos L4508 y Los dendi-
vados de La valuacibn de inventarios,

Pon otra pante, desde el punto de vista del -
flujo de fondos, hay que Zomar en cuenta que se tie
nen que soportan financLenamente Los aumentos en el
capital de trabajo, que sungen automdticamente del
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proceso Linglaclonandio y que repercuten en La renta-
bilidad y el crecimiento,

Tomando en cuenta Las considernaciones antenio-
nes, La pollitica de phecdios de La empresa debe disde
flanse de tal forma que:

- Permditan heponen bienes y servicios en fun--
cidn de su costo de neposicdln, para mante--
ner 0 sostenen un mismo nivelf operativo.

- Compense Los efectos desfavorables en La car
ga gdiscal, por el hecho de no deducir fiscal
mente costos actualizados,

- Provea fondos para mantener el nivel de capi
tal de trabajo necesarndio para consenvan La -
operacidin normal del negocio.,

- Posibilite £ELevan adelante Los planes de cre
cimiento neal.

SL es cderto que el impacito en hesultados de -
La inflacibén de costos, puede compensarse —al menos

parcialmente— con productividad, €sta también se en -

cuentra en funcidn de factonres como La escala de -
planta y La tecnologla, y sus efectod son mds impor
tantes a Larngo plazo que a corto plazo, enfatizando
y promoviendo mejfonres polilticas de thabajo, mayor -
control de costos y gastos, e inclusive campaias de
reduceddn de Los mismos. Sin embargo, estas medidas
no compensan totalmente Los efectos mencionados, en
tal forma que es La mecdnica de precios La que hace
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La contrdibucdidn mds signigicativa,

Es convendente tenen presente que un ambiente
alitamente inglacionarnio, puede conducin a Las autord
dades gubernamentales a tomar medidas antiinglacdo-
narias, pudiendo ser una de ellas La del control de
precdLos, que actuaria como una restriceddn en La 4
jacdidn de phecdios Gpiimos.

De Lo anterdiorn se dendiva, que el dato de cos--
tos nefenente a La decisidn de precios, es el costo
de neposicidn y no el histérnico, condecuentemente,-
fsto tambitn vale para La medicifn de resultados.

Es impontante asentan que 44 no se compensan -
~via otras adecuaciones giscales—, Los efectos que
tienen en La canrga trnibutarnia La no deducibilidad -
" fiscal de Los costos actualizados, Los precios de--
ben aumentarse en un porcentaje mayor al de La Lin--
g§lacidn, penro este .incremento siempre deberd hacen-
se, en funcidn de La demanda actual y de La situa--
cidn de La competencia, de manera que ef aumento de
precios sea nazonable y Lo pueda asimilar el menrca-
do, para de este modo seguir manteniendo el mismo -
nivel de nesultados y de glujo de efectivo en téami
nos nreatles.
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.2, PLANEACION DEL PRECIO DE VENTA,

La planeacidn del precio de venta en Epocas de

fuente inflacidn debe comprender Los siguientes con
ceptos bdsicos:

A)

B)

c)

D)

Costos Lncurnidos, Los cuales deben haber sido -
previamente optimizados para hacenrlos competiti-
vos,

Ajustes mediante un sistema de fndices econbmi--
cos de precios de reposdicidn de Lnsumos, de equd
po e Lnstalaciones productivas, de capital pro--
pLio Lnvertido y de costo de financiamientos com-
plementanios, que compensen el diferencial prevdi
s4ble entrhe el poder adquisitivo de Los valonres
monetarios Lnvertidos en La produccibn, venta y
administracidn de Los satisfactores y el poden -
adquisitivo de Los valores monelarios hrecupera--

bles al cobrar el valon de venta.

En venta de senvicdios o phoducedildn especlaldzada
ponr onden especifica, deben Lncludnse cldusulas
escalatornias, para cubrin Lnchrementos no previsd
bles en Los costos de Los Lnventanios y de Zodos
Los factores fginancienos, monetandios y giscales

que en un momento dado Ampactan Los hresultados.

Finalmente una utilidad razonable que obedezca -
por 8L misma a Los sdguientes factores fundamen
tales:

- Qub a valoneX actuales sobrepase el valon de
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neposdicidn del costo de Los Lnsumos, de Los -
gastos y del capital,

- Que el exceso conresponda cuando menos al cod
to det dinero a Lango plazo en Los mercados 44
nancienos accesibles al empresario, afustado -
por el decremento sufrido en el poden adquisi-
tivo; y
Que esté efectivamente hephesentada por un au-
mento de Los bienes heales del active de La em
presa que pueda usarse Libremente sin detnimen
to de La capacidad productiva de La misma, - -

bien para expandinta o simplemente para disindi
buinrse.

3. ESTRATEGIA DE FIJACION DE PRECIOS,

De todo Lo anterndion podemos conclulr que es ne

cesario implantanrn una estrategia de fijacidn de pre
cios que comprenda Los sigulentes aspectos:

1.-

Fijan precios en base al costo de reposicibn y
aseguran asi un manrgen de utilidad adecuado.

La fornma y oportunidad en que se ponen en ope-
nacibn Los precios de £os phroductos, deben re-
visarse culdadosamente.

Fijarn el precio de venta, s4 es posdible en el
mismo momento de La venta,
En productos de rotaciln helativamente adpdida,
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Los aumentod en cositos pueden hepercutinse nd-
pidamente (84 se cuenta con un buen sistema de
ingormacidn); perno en productos de rotacdibn -
mds Lenta, La tendencia va mds hacia el uso de
cldusulas escalatornias o a La negacibn de un -
precio fLjo.

Las cldusulas escalatorias son una mecdnica que
permite af vendedor, ajustan automdticamente sus -
precios, en funcidn de alguno o algunos de Los cos-
tos de Los insumod principales del producto en cues
tidn. AL negocdarse Las cldusulas con el cliente, -
Este puede asegurarse de no estar pagando midrgenes
exces{vos, que en el caso de un preclo §Ljo, pudie-
han Aincludihrse como proteccidn de Linflacddn y ademds
Le permite compahar Las condiciones establecidas -
con Los othos competidonres.

ALgunas medidad admindstrativas que se conside
rnan diiles son:

- Valuar Lineas de phoductos para optimizar margen
de conthibucibn; algunos productos pueden tener -
bajo marngen de utilidad y generar ghandes necesi-
dades de capital de trabajo.

~ Si el phecdo de un producto incluye, un paquete -
formado por el producto y serviclios complementa--
nios, fLfan precios separados para cada uno.

- Revisan pollticas de descuentos y bondificaciones
sobre Las ventas.
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- Proveen otnas vaniables de menrcadotecnia, como -
sdervicedlos téendlcos, ete,

- Consdideran Las implicaciones financienras, de cam-
bios a politicas de precios, descuentos y bondfi-

cacionesd .

4.2, COSTOS Y GASTOS.

Son thes Los temas Aimportantes relativos a cos
£os y gastos, en Epocas inflacionarias.

.- La medicibn relevante de Los mismos para propd
84204 de valuar el desempeiiv operativo y para_
decisiones admindistrativas, particularmente La
decisi6n de precios y La decisdibn de dividen--
dos. |
2.- EL contrhol administrativo de £os mLsmos.
3.- EL Aimpacto en sLsitemas de Lngormacdidn,

En nelacibn al phimer punto, 4e¢ aclara que el
verdadero margen de utilidades es aquel que enpren-
ta Anghesos a costos de reposdcdbn, ya que Los cod-
tos histbrdicos son inrelevantes, especialmente Los
nelacionados a costo de ventas, por La valuacibn de
inventanios y por La depreciacddn, Los cuales debi-

do a su Amportancia se thatan en otho apahrtado,

En condicdones de Ainflacidn, se debe hacer mu-
cho mds estrnicto el conthol admindstrativo de cos--
tos y gastos. Como el Aimpacito es diferente para ca-
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da concepto, hay que vatuar el compontamiento de to
dos Yy cada uno de Los elementos de costos y gastos,
determinar su sensibilidad a La inglacibn y Las me-
didas especlficas de control. Los estdndares deben
revidsdanrse con mayor perdodicidad, y Los phresupues--
tos trabajarse con mayor minuciosdidad, sobre todo -
en Los supuestos bdsicos,

La guncidn de abastecimientos, es panticular--
mente importante en el Logho del control de costos.
AL conthario de Lo que acontece con L£0s Aingresos, -
se tratanfa de Loghran Los precios mds bajos posi- -
bles, precio fijo, plazo y descuentos altos. Ademds,
ejencen maxima coordinacibn entre Las dreas de abdi
tecimiento, f§4inanzas, producedbn y ventas.

En cuanto a sistemas de Lnformacibn, es necesa
nio Lincluin en alguna forma, Los datos de costo de_

neposicidn en Los sistemas de informacibn Lnterna y
exteana,

4.2,1. MATERTIAS PRIMAS.

Los aspectos a considenan en Las operaciones -
de adquisicifn de maZenias primas son Los sigudien--
Les:

a) Las que estdn sujetas a un precdio interna--
cional,

b) Aquellat cuyo precio es convenclonal e Ln--
tenno de nuestro pails o una regibn del mismo
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Parna Las adquisdiciones del primen Xipo, es ne-
cesario un hegisitro y control de Las cotizaclones -
dianrias y su fluctuacddn para compahrar, buscando -
ahorro cuando estén a La baja y, ademds, aseguran-
do ek abas Xecimiento necesanio mediante un con
thato de sumindisditro preferencial, en Los plazos de
entrega hequeridos, para eliminan La contingencia -
de un paho por galita de disponibilidad, y protegien
do el phrecio mediante contratos futuros de compra--
venta,

En cuanto a Las maternias primas no sujetas a

cotizacdbn internacional, se debe asegurar ante zo

do, el senvicio oporituno de abastecimienio a pre-
cl0s fLif0s hasita donde sea posible o, en su defec-
to, negoclando una cllusula fusta de escalacibn.

EL andlisis profundo de Las aliernativas hres-
pecto a Las matendias primas utilizables, sin duda
permitind meforar Los sisilemas para incremeniar su_
nendimiento, heducind Los niveles de desecho o con-

thibuind a La insztalacdibn de mecanismos que permi--
tan su hecupehracdbn, coadyuvando asl al mejoramien-
to de uno de Los factonres mds Lmportantes del costo
de produccdidn.

La coorndinacdién entre ventas y produccibn, 4se
hace Andispensable para planear adecuadamente, con_
el fin de establecen Lotes de produccidn que permi-
tan una 5abn£caa£6£ Lo mds eficiente posible, deten
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minando Los niveles de Lnventarios que eviten una -
sobredinvensitn, que repercuta en Los costos, para -
eliminan aquellos productos cuyo margen no sea con-
trhibutonio.

4.2.1,1. EVALUACION DE LOS FACTORES DEL COSTO DEL -
FROVEEDOR.,

la inflacidn agecta a todos y Los proveedores
se engrentan a Ancnrementos en sus costos, que nece-
sitan neperculin en su precdo, por Lo que debe reco
nocense La necesdidad de pagar porn ello, ya que el -
hacen negocdio no significa que algudien deba resul--
tan con pérdida. Una operacibn no atractiva desalen
tard al proveedor y pondrd en problemas a La emphe-
sa, ya que el servicdio de abastecimiento en Epocas
de inglacidn nequiene de ghan prioridad; para admi-
nistran Los phrecdos de compra puede recurhinse a -
Los sigudientes sistemas de escalacibn:

a) Finma de contrhatos de sumindsirno con aumentos en
precios, por hepercusiones en Los elementos del
costo del proveedoh.

En aquellos artlculos que son vitales para La
operacidin normal de La planta, es hecomendable La -
gormal izacifn de conthatos de suministro que phe- -
vean aumentos al precdio por vardiaciones en Los ele-
mentos del costo del proveedor, esdtablecibndose un_
sistema de penitafe caldgicado que dictamine La he-
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percusidn que deberd paganse.,

Con esto se Logha condeguir que el phoveedor -
se comprometa y que pueda planear sus abastecimien-
tos phoplos, ante Las centidumbres de una venta - -
précticamente realizada y pueda negociar, ademds, -
un mejor precdo por el volumen a comphah,

b) Contrhatos de suministhos con escafa bajo Indices
generales de phecdo.

En este cabo, puede pactarse que Los phecdios -
se modifiquen en nelacibn con Los Lndiced que prepa
ra el Banco de México, ya sea de phecdos al mayohreo
0 de phrecios al consumidor; o bien, en el caso de -
suministros extrhanjernos, también se puede negoclan
una escala en helacibn con aumentos del nivel de -
precios, cuya base pueden ser Los Lndices publica--
dos por Anstituciones ogiciales de sendedad y phes-
tigio nreconocddos,

c) Filfacdbn de"topes" en La escala de precios.

En todo caso, es necomendable fijan un "Ztope"
en La posible escala de precdos, ya que el phrovee--
don puede en ocasionesd minimizarn el ndiesgo de aumen
tos a phecdos, mediante compras de futuros de mate-
nias primas, Lncrementos de productividad y othros.
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4.2.1.2, COMPRAS DE CONTADO.

En Epocas Ainflacionarias, Los deparntamentos de
comprasd deben tecndfdicarse y considerar una sendie -
de nuevos elementos financienros,

Como estrategia genenral, Las empresas pueden -
decdidin acontar al mdximo su cLclo econbmico, ya -
que sus ventas estdn hepresentadas ponr cuentas pon
cobran, que neciben de LLeno el Ampacto Lnglaclona-
nio, por Lo que una venta nrealizada en efectivo tie
ne mayorh atractivo que La misma hecha a crhédito; -
consecuentemente, cuando pueda comphranrse de contado
se tendrd La oportunddad de acelerarn Las comphas, -
evitdndose aumentos de precios., Pon supuesto, 84 no
se obtienen beneficios sustanciales en Las adquisd-
ciones con pagos de contado, es pregernible compran
a cnédito, con La ventaja de compran un bien actual
nes guandado contha La inglacibn, que se Liqudidard -
con nmoneda de menor podern adquisitivo, ALndependien-
temente de que el Antenés hasta ahora en Las cuentas
por pagar ha sido menor que La tasa de inglacibn.

4,2.1.3. PREVISIONES DE PROTECCION AL COMPRAR, CON-
TRA VARTACIONES DE LA MONEDA AL MOMENTO DE
PAGO.

AL compran bienes a crhédito en moneda que im--
plica un niesgo cambiario, La empresa debe protegeir
se contra una revaluacildn de dichas monedas, que nu




104

Lificania Las ventajas de una compra.

Tendiendo muy presdente que el administrador §4-
nanciero no debe correr niesgos de especulacibn, -
Las medidas de profeccidn pueden ser tanto internas
como exteanas.

Dentrho del primen cardceten se encuentra, el -
que La empresa deudora a su vez, tenga crnéditos a

Au favon en La misma moneda, en un volumen similar

al que se adeuda para que una varlacibn que se phe-
sente, pueda sen compensada.

Como meddidas externas, se pueden comprar futu-
nos que ganranticen La paridad hasta La Liquidacibn_
del pasdivo. Por supuesto, en La evaluacibn del phre-
cio para decddir pon el proveedor, debe consideranr-
se el costo futuro. Una allernativa es nealizar una
operacidn de tniangulacifn; ed decdn, se paga Lnme
'%éatamente La deuda en La moneda que implica un - -
"niesgo y bse conthata un pasdivo en alguna moneda es-
table en que el rdlesgo disminuya.

4.2.1.4. FIANZAS, GARANTIAS Y SEGUROS.

Finalmente, es recomendable protegense def - -
niesgo de Lncumplimiento de Los sumindstros y de -
Los plazos de entrega, mediante fianzas, garantias _
bancarias y seguros de otra Lndole.

A @Ltimas fechas, ha sungido en el mencado Ln-
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tennacional, un tipo especial de segurosd que cubre
Los daiios contractuales ocadionados al compradorn -

por diferencias en Las fechas de entrega de Los bie
nes adquinidos.

4.2.2, SUELDOS Y SALARIOS.

Es indudable que el inchemento de Los salarios
en épocas de inglacibn, es uno de Los problemas mds
complefos y de mayor trascendencdia, tanto desde el
punto de vista econdmico, como socdal,

En épocas como La actual, Las empresas se ven
en Ld necesidad de establecer una politica de suel-
dos, que peamita hestaunar el poden adquisitivo de
Los trhabajadones, ante el incremento generalizado -
en Los precios de bienes y senrvicdos.

4.2.2.1, POLITICA DE SALARIOS.

Se necomienda du hevdisidn, para negociar un -
sistema Lntenno que evite el enfrentamiento de pre-
cios-salanios, y tome en cuenta La phroductividad vy
el ausentismo de Los thabajadonres.

EL mecandismo pahra redarcin el poder adquisiti-
vo del salanio, debe necaen en La negoclacibn a ni-
vel emphesa y no a través de un decreto o un aumen-
to en forma generalizada.

Se acondeja hesarcin el poden de compra del -
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personal como sLgue:

a) Con base en una cantidad mensual fifa porn -
persona.

b) Aprovechanr el beneficio decretado por el Go
bienno Federal en maternia fiscal, en cuanto
a desghravar del Impuesto sobre Productos -
def Trabajo a todos Los trabajadonrnes sujfe--
tos a sueldos y salanios.

c) Evitan hasta donde sea posible su impacto -
en Los phecdos,

Asimismo es Ampontante, buscar La eficdiencia -
de £a mano de obra, brindando La ayuda necesaria pa
ra proporcdonanr, La capacdtacdidn y el entrenamiento
que se hequdiene, motivando al personal para que co-
Labore en La neduccdidn de plazos operativos, en el
mefor modo de hacen Las cosas; también otonrgando Lin
centivos a aquellfas Ldeas que contribuyan al Lnchre-
mento de volumen, La meforna de calidad o La nreduc--

edlldn de costos,

4,3, RECOMENDACIONES PARA LA ADMINISTRACION DE - -
EFECTTIVO.

En un cldima Ainglaclonario el Aincremento de phre
cios determina el hecho de que unn negocio, para -
mantener el mismo nivel de operacdlones, necesdite -
mds egectivo en capiltal de trabajo, adicdonal al -
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efectivo necesanio para Lncrementar capacidad y vo-
Lumen, frente al crecdmiento de Los mercados.

La inflacibn demanda fondos de tal magnitud, -
que Los cambios del ciclo econdmico pueden dar por
nesultado en grave vulnerabilidad ginanciera de La_
empresa, ante cambios del ciclo econfmico en Epocas
de inflacifn, serd mejor en La medida posible que -
se conozea y controle el fLujfo de efectivo.

EL dinero se ha convertido en una mencancia ca
na, . cuya tasa y disponibilidad fluctlian con una ra-
pidez que el admindistradorn financiero no habfa expe
KMmentado antes.

En £téamdinos generales, La actuacdildn estratlgd-
ca y La capacidad de maniobra de La empresa, quedan
claramente relacionadas con La capacdidad de generan
efectivo y disponen del mismo para negocdan.

En €pocas de inglacidn, La Liquidez es mds Am-
portante que fLas utilidades de un negocdo, pues es-
te puede so0brevivin pon Lahgos penfodos de ganan- -
cias bajas o ingresos bajos, si tiene un adecuado -
flujo de efectivo y guernza fLinanciera,

Cuando una empresa realdiza su planeacdibn finan
ciena y €sta resulta en una posicdbn deflcitaria, -
debe estudiar y analizar su negocdio porque su vida_
futura estarnfa sujeta a endeudarse sLstftemdticamente,
incluso a ponersde fuera de solvencia y Liquidez, En
tales condiciones, debend replantear su negoedo, eb
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decin, nrevisan con cuidado su ciclo a conto plazo -

(enthe othos factones, mejorarn su rotacibn de cuen
Xas por cobran e Lnventarnios); eliminar algunos -
productos o Lineas de productos; cambiar La estrate
gia de comercializacibn de sus productos y nevisan
du capacddad productiva entre otrnos aspectos.

E4 necedanrio en Lad empresas mantenen constan-
temente un fondo de Lnmediata disponibilidad para -
hacen grente a Los compromisos mds urgentes que se
predenten en sus operaclones diarias. Ese dinero -
puede encontrarse como efectivo en caja, cuentas de
cheques, deplsitos en cajas de seguridad o en divi-
sas.

Sin embanrgo, es politica hazonable mantenen -
es04 saldos Lo mds neducidos posibles, sin que e40
entorpezea el fLlujo normal de openrnacidn, ya que al _
presdentarse el fendimeno inglaclonario, ocadionania
una disminucidn en su poden adquiditfivo, puesto que
no obstante continuar La misma cantidad, o quizds -
adn Ligeramente mayor de numerario, su capacdidad pa
rha cubrin compromisos presentes se ve disminulda, -
en contraposicidn al aumento de tales obligaciones;

0 sea su valonrn heal decnece.

Se hecomienda tambifn que en Los casos de efec
tivo excedente, 68te no se debe tener en Lnvensio--
nes monetanias, sino emplearto en La adquidicidn de
matenias primasd y mateniales que en estas condicio-
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nes de Anflacidn tendendn a subin de precio o esca-
searndn en el wmenrcado, aphovechan Los descuentos pok
pronto pago que otorgan Los proveedores e Lnvertihr
en valohes de renta fLja; sdlempre y cuando el inte-
nés que se recdba, esté porn arniba del worciento de
tasa Lnglaclonarnia, o cuando menos Lo compense.

0tno punto muy Limporfanite dentro de La adminds
trhacdidn de gondos, es La planeacidn de Las operacdio
nes de La empresa, con el fin de determinar el sal-
do de efectivo y de hecursos gfinancierocs para phe--
vern ¢ solventan, sltuacdones Lmprevisitas,

AL considenan algunas de Las hecomendacionesd -
Tendientes a hacen mds eficiente La administracibn_
de egectivo, conviene mencionah dos consideracdo- -
nes: Primeno, La responsabilidad del egfectdivo debe
es tan asdignada Lo mds definditivamente posiblLe. Se--
gundo, deben hacense Los mayores esfuerzos para ela
boran prondsticos de Lngresos y eghesos de efectivo
a corto plazo y ejercen una mayor vigillancia de Las
vardacioned que se presenten entre Los Linghesos y -
egresos reales y Los pronosticados. Todo esto Ampld
ca tambiln un mayor esfuenzo en sistemas de Lnforma
cidn, rhelacdonados con efectivo,

4.3.1. RECOMENDACIONES PARA INGRESOS DE EFECTIVO.
FACTURACION TINMEDIATA.

EL sistema de facturacidn debe tenen el mdximo
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de efifciencia, de tal forma de hacer LLegar La fac-
turacion al cliente simulitdneamente a La entrega -
del phroducto.

REVISION DE POLITICAS DE CREDITO.

Ejencen una hevisdidn sistemdtica y con mayor -
periodicidad, en cuanto a plaazs, descuentos, Lineas

de crnédito, Ainterneses normales e Linterneses morato--
HAOS .

COBRANZA EFICIENTE.

Programar y neafdizar La cobranza bajo el crite
nio de un cumplimiento estricito de Las condicdones _
otorgadas. Evitar caer en negoclfaciones frecuentes
de nelafamiento de dichas condiciones.

REVISION DE PROCEDIMIENTOS BANCARIOS,

Identifican oportunidades de acelenrarn el depd-
s4t0 y acreditamiento de La cobranza en Las cuentas
del negocio.,

REVISION DEL PROCEDIMIENTO DE PAGO DE CLIENTES.

Tambi€n en esta drea pueden hallarse oportund-
dades de neducin tiempo de Lingresos, al tiempo de -
trhatan de henegociar Los phocedimientos, plazos y -
condiciones; en que se cobran Las deudas a Los cldien
tes con enéditos concedidos con anterdonidad.
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4.,3.2. RECOMENDACIONES PARA EGRESOS DE EFECTIVO.

CONTROL SOBRE COSTOS Y GASTOS,

Ejencen un mayon grado de conthol e Linclusive
nealizarn progrhamas de efectividad de costos y gas--
tos, es una de Las medidas mds importantes a condi-

denan.,

APROVECHAMIENTO OPTIMO DEL CREDITO DE PROVEEDORES,

Aprovechamiento de condiciones otorgadas por -
proveedones, fundamentalmente el plazo, sin caer -
por supuedto, en pérdida de status crediticdo.

VALUAR CUIDADOSAMENTE LA ESPECULACION.

Reculrdase que La especulacidn juega en contra
de La Liquidez; Ancluin esia variable en Los andli-
4448 de costo beneficio. Liquidar activos oclosos, -
obsoletos, de segunda, efc. Vale £a pena buscar en_
instalaciones, almacenes, efc. para Liquidan hecuh-
408 que no produzean., Ya que una buena pante de Las
resenvas en efectivo de La empresa, La constituyen
su crnédito, debe LLevanse a cabo pendbddicamente La

valuacidn de su status general en el mercado finan-
clenro,

4.3.3. POLITICAS RECOMENDABLES DE FINANCIAMIENTO -
DEL CAPITAL DE TRABAJO.

Como ya hemos visto en el capiiulo 3, es Aimpon
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tante que Las emphesas efeirzan una estrecha vigilan
cda del comportamiento de su capdltal de thabajo, -
para Lo cual existen téenicas suficientemente difun
didas, de manera especdal enthe Los administradores

financienos; a manera de necomendaciones genenafes
se ofrecen Las sdgudlentes:

a)

b)

c)

d)

§)

Vigilan Los nequenimientos adicionales de capi-
tal d@ thabajo en funcidn de Las ventas.

Cuidan Los programas de expandidn y/o divensdifd
cacdln que requleran de Lnversiones consddenrna--
bles en capital de trabajo.

Inventin Los excedentes temporales de Lesorenrda,
en valores de nenta fifa que genehren un rendi--
miento compensatonio de Los costos de financian
el capdital de trabajo.

Mantener Los mindimos saldos en tesorenia.
Enfrentarse resueltamente a La Lucha porn evitan
La elevacdidn, y, en Lo posible, porn neducin Los
niveles de cuentas por cobrarn en ténminos de -
dias de venta.

Racionalizan Los niveles de Lnventanios, balan-
ceando, Los niesgos de elevacibn en Los precios

y de escasez, con Los Ldeales de mdxima hrota- -
cidn,

Ahora bien, RLos efectdivos financierosd que ohri-

gina una devaluacidn, que es un fendmeno muy comln_
en una economia afectada por La inglacibn, son de -
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nentabilidad y Liquidez, de ahil que una de Las es--

trhategias pana contrarnestarn dichos efectos, sea La

administracidn efectiva del capital de trabajo. Panra
ello, es Aindispensable establecer objetdivos, nespon

sables dinectos de La admindistracidn y consecusdiln

de dichos objetivos, y sistemas de Lnformacibn apho

pLlados.

La tesonenia vuelve a sen La funcibn financie-
na mds delicada de La empresda. Mantenern el negocio
en marcha es mds Limportante que cualqudlen otho as--
pecto.

Ante estos efectos es necesario analilzar Los -
probLemas de operacidn de La empresa, buscando que;
Las medidas internas que podamos tomar sean con- -
ghuentes, con aquellas que a nivel estado se han -
ofnrecido, como Los Ancentivos fiscales.

4.4, ADMINISTRACION DE LAS CUENTAS POR COBRAR.

Las cuentas pon cobrar, es el otrno rengfdn de
Los activos monetanios que por su naturaleza, que--
dan desprotegidos en Epocas de inflacidn,

En nelacifn a Las esthateglias de cuentas ponr -
cobran panra conthannestan Lo anteniorn, debemos re--
afirman Los puntos que debe contenen una admindisira
cifn eficiente de cuentas por cobrar, ahora de mane
ra mds estricta, porque Las empnresas ya no pueden -
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danse el Lujo de -perdern efectivo a través de Las -
cuentas Lncobrables, ya que Esto afecta seriamente
La Lilquidez de Las mismas.

Los puntos de hefenrencda son Los sigudentes:

a) Minimizan Las ventas de chédito y obtenen -
chéditos por un monto equiugfente, sdendo -
Los mds hecomendables, Las Lineas de des- -
cuentod y el financlamiento de ventas, ya -
que ponr thatarse de una venta de cartera, -
no se afecta La capacidad de endeudamiento
a Lahrgo plazo,

Un punto inmediato de contacto con el phoceso
de otongamiento del cnédito, es el de otorgar o no_
dedcuentos poh pronto pago, como medio de acelerar
La hecupenracifn de La cantera. De nueva cuenta, La
inglacidn debe sern includida en La decisibn., SL La -
Anglacifn es mayor a La tasa de interés neta equiva
Lente, af cliente Le convendrla tomar el plazo y vi
cevenrsa.

Los procedimientos normales de cobranza, deben
sometense a una disciplina estricta y se deben ags-
Lizah y hacense mds eficientes, desde Los procedi--
mientos de facturacibn, hasta Los deplsitos en cuen
tas ya comentados en 4.3.1. Una de Las Labores que
diandiamente tienen que phomovehrse, es minimizar es-
te Lapso, en esdle campo no hay mds que hacern, que -
tenen una adminis thacdlln sumamente eficiente, La
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cual se sustenta en sistemas de Lnformacidn y mode-
Los de decisidn, sin Los cuales no puede existin -
una discdlplina 4fErrea.

b] Un sistema de prondsticos de cobranza, Este
puede estan elabohrado siguiendo dos alterna
tivas bdsicas:

1.- Con base en un sistema que registre La co-
branza neal de Las ventas de un mes detfeaminado, en
términos porcentuales, en Los meses en Los que se -
vaya efectuando, de manera de contar con un patifn_
histlnico deginido de pagos. AsL en funcidn de Las
ventas, puede pronositicarnse La cobranza.

2.- Con bade en un sistema que tome en cuenta
Los vencimientos de La cartera actual y La distni--.
bucifn de Los vencimientos de Las cuentas por co- -
brar proyectadas, en guncibn de ventas, de acuenrdo
a La experdiencda hecdente de facturacddn.

¢) Una senie de Anformes que Lndiquen La efec-
tividad de cobranza, calidad de cuentas o -
probabilidad de incobrabilidad, permiten -
proghamar La cobranza y'dpﬂécan medidas cor- '
rrhectivas a Los clientes morosdos. Un efem--
plo de un buen conjfunto de Anformes se - -
ohdenta bdsicamente a Los siguientes pun- -
Los: .

1.- Reponrntes anallticos que muesthen, el esta-

do de cuenta de cada cliente y La antlguedad de su_
saldo.
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2.- Repontes analilticos de compras y pagos de
cada cliente,

3.- Reportes para supervisar La conducta del -
pago de Las ventas del mes, que forman La base de -
un sLstema de prondsticos, de acuerdo a Lo comenta-
do.

4.- Reporntes de proporediones de cartera vencd-
da a.cantena total.

5.- Reportes de plazos heales de facturacdidn -
que muestren su tendencdia.

6.- Reportes de rotacibn de cuentas por cobranr
a ventas .

En nresumen, una disciplina admindistrativa ondien
tada a Los aspecitos mencionados, combatind eficaz--
mente Las nepercusiones automditicas de La Lnglacdiln,
en el rengldn de cuentas porn cobhranr,

4,5, RECOMENDACIONES.PARA LA VALUACION DE INVENTA-
RIO0S.

Mientrnas nuestrhas autoridades hacendarias no -
neconozean Lod efectos inflacdlonarios en Las utlildi-
dades de Las empresas, debemos adopitar el méxtodo de
valuacidn de Lnventarios U.E.P.S. (dliimas entra- -
das, primenas salidas) que consdisdite en valuar Las -
salidas de Lnventanio al costo de Las dLiimas enitra
das, o0 sea el costo mds rnecdente,

Este mEtodo es convendiente en vintud de que -
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Las mercanclas estdn valuadas a un precio mds ac- -
tual, deteamindndose de esta manera un costo de ven
tas tambiln mds actual, que af comparanse con Lngre
5046 actuales va a dar como nesultado una utilidad -
mds neal, porn Lo que Las exdistencias al gfinalizanr -
el ejenciedo, quedan regdistradas en el balance a -
Los precdios de adquisicdidn o produccdidn mds anti- -
guos, mienthas que en el estado de nesultado Los -
costos son actuales.

la ginalidad que se persigue con este método -
eb

a) AL deteaminar un costo de produccdiin mfds -
neal, Las utilidades obtendidas serdn menores Yy como
condecuencda se pagardn menos Limpuesdtos, en compahra
clin que &4 se utilizaran cualquieha de Los méEtodos
aceptados y mencionados en el capiltulo 3; se evita-
nd el nepartin dividendos basados en La obtencibn -
de utilidades gicticias, asl como el hreparo de utd-
Lidades a Los thabajadores, también ficticias, que
originan un proceso de descapitalizacidn en Las em-
presas.

0tnha alternativa para resolver el problema que
se presenta en el renglbn de Lnventarnios en €pocas
de ingflacidn, ocasionado por el aumento en el valonr
de L0s inventanios y su valuacibn a cosdto hisztérico,
senfa La adopceddn del método de Costos de Reposdi- -
cidn. Este método permitind a Las empresas contan -
con Los hecurdos necesarios para heponehr sus Lnven-
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taniod a costos actuales, asl como también evitanrd
La descapitalizacidn de La empresa al pagarse el Im
puesto Sobre La Renta, sobre una base mds justa, -
también se hard una pariticipacidn a Los thabajado--
rnes en Las utilidades de La empresa y La disdtribu--
cidn de dividendos a Los accionistas sobre utilida-
des nreales y no ficticias.

EL método de Costos de Reposdicibn, consdiste en
expresan Las cifras de Lnventarios a su cosdto espe-
clfico actualizado; es decin sustituin el costo ord
ginal de cada partida porn el costo actual de La mis
ma .

Las hestrnicciones a esdte método es que no estd
aceptado para efectos del Impuesto Sobre La Renta,-
no tiene una base Legal cuando se aumentan Los hen-
dimientos a causa del aumento de valor de Las ex.ds-
tencias, no se apega al nregistrho de Los Libros, no-
respeta el phinciplo conservador, efe.

4.6, INMUEBLES, MAQUINARIA V EQUIPOS.

En tériminos contables se Ldentifican a Los Lin-
muebles, maquinaria y equipo, como aquellos bienes _
tangibles que son utilizados en La operacibfn noimal
de La emphresa., Son bienes que no esitdn desiinados a
La venta y son de naturaleza permanente.

Este. hubro neviste ghan importancia en Las em-
presas, principalmente en Las indusiriales. Las in-
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versdiones en activos fLj04 constituyen enrogac.iones
Amportantes para beneficio de La operacibn actual o
jutura de La emphesa y poh consecuencia, Los cargos
al costo por dephecdlacibn, mantenimiento y hepanra--
eidn son consdidernables para La determinacibén de £L04
nesultados.

A trhavés de La depreciacibn se distnibuye el -
valor de ddichos bienes en Los peniodos contables -
que comprendan su vida de servicdo,

Los principios contables y La Legislacibn §4s-
cal, establecen que Los bienes de uso deben negis--
tharnse a su valor de adquisdicibn, heglstrno que en -
virntud de La deprecdacibn monetaria en pentfodos de
Anflacidn, no es hrepresentativo del valonr real. La_
Ley del Impuesto sobnre £a Renta no acepta totalmen-
te La nevaluacidn de activo f4ifo, peno nos permite
parelalmente en funcidn de La esthuctura ginancienra
de La empresa, mediante su artlculo 51, revaluar -
Los Inmuebles, Maguinania y Equipo, y poder asi de-
ducin fiscalmente estas partidas.

Ahora bien, La prdetica contable en vigor acep
ta divensos métodos para caleuwlanr La deprecdlacibn, -
tales como:

Linea Recta, MEtodo de Anuatlidad, Unidad de -
Produceidn,Depreciacidn Acelerada, ete. Sin embango
para §ines de este trabajo dnicamente se menciona--
ndn métodos de Linea Recta y de Depreciacién Acele-
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rada, ya que La aplicacibn de Los demds métodos pa-
na el cdleculo de La deprecdacidn no se justifican -
en vintud de que su uso es prdeticamente esporddico.
Por otho Lado, se¢ hace hincapié en La deprecdiacidn_
acelerada, debido a que muchos contadores conside--
nan que con el uso de esie método, Las empresas ob-
tienen clenta ventaja, que Les permife capotean La_
problemdtica que representa La inglacibn,

LINEA RECTA.

Este sistema consiste en dividin, el importe -
que resulie de La diferencia entre el costo y el va
Lorn de desecho, entrne el namero de perfodos estima-
dos de vida Gtif del bien, con Lo que se obtendndn
cargos por deprecdacibn, Lguales en cada penfodo,
dichos cargos plerden su Lgualdad en Los dlEtimos -
aiics de vida del bien, debido a un Ancremento en -
Los gastos de nreparacibn y mantenimiento,

DEPRECIACION ACELERADA.

Mediante este método exdiste un costo mayohr de
utilizacion de Los bienes en Los indedos de su vida
atil, ya que se estima una menoir efdicdLencia y un -
aumento en Los cangos por manienimiento en Los GLLL
mos anocs.

La ventaja de este método, radica en el hecho
de que peamite una absorcidn mds ndpida de su costo,
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brindando de esta manera La oportundidad para repo--
nen o substituin el bien mds {recuentemente y asi -
no encontharse en desventaja con relacidn a Las de-
mds emphresas. Para hacer notar La relevancia que -
tiene La deprecdacidn monetaria en estos bienes de
activo §Ljo, a continuacdidn se da un ejemplo:

Supongamos que e obtiene una maquinaria en -
1972 con un Lmporte de $ 3'000,000.00 se Le estima_
una vida atil de 10 aiios cargdndose a £Los costos de
esta manera, poh .concepto de deprecdiacibn anual La_
cantidad de $ 300,000.00 por medio de La deprecia--
cidn La empresa nrecupera su Lnverddibn, penro debido
a La Linglacidn que 4e thaduce en una perdida del po
der adquisitivo del dinero, esta mLAma'maquLnanLa -
en 1982 tiene un cosito de neposicibn de: - |
$ 7'000,000.00

Del ejemplo antenior se observa Lo sigulente:

a) Con La depreciacibn se estd necuperando un
valonr menor al del costo nreal pagdndose de esta ma-
nera, Ampuestos sobre utilidades sobreestimadas.

b) Que para reponer Los mismos activos fLfos, -
no bastard La cantidad de $ 3'000,000.00 erogada -
ondiginalmente por este blen, sino que se necesditard
una cantidad mayonr.
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4.6.1, REVALUACTON DE INMUEBLES, MAQUINARIA vV EQUI-
POS.

La s0Lucidn al problema inflacionario sobre es
te tema, es La nrevaluacibn de Lnmuebles, maquinaria
y equdipos de La empresa.

En muchas empresas sobre todo Las industnia- -
Les, el cango a redultados pon concepto de deprecda
cidn es relevanie, ya que su valuaciln estd basada
en el costo de adquisicibn, esito agecta tanito a La_
medicidn de Los resultados como al fLujfo de efecti-
vo, por Lo que Las valuacioneds de La dephreciacibn, -
se deben hacen en base a costos de neposicibn o sea,
nevaluan Los inmuebles, maquinaria y equipos.

Este phrocedimiento debe Lograr dos objetivos -
gundamentales:

a) Detenminar Lod costos de produceddn y/o dis
thibucdidn Lo mds nrazonablemente posible, de modo -
que se obtengan hesuliados congiables.

b) Retener dentrno de La operacdién de La emphre-
sa, Los hecunsos necesarios para estar en un momen-
to dado, en posibilidades de efectuar Las heposicio
nes de todos y cada uno de Los activos gijos de trha
bajfo, cuya vida Uil se haya extingudido.

EL valonr de heposicidn, es el precdo que Zen--
dria que pagarse para reponer el bilen: nepresenta -
una cdfra objeiiva y puede decinse que es el que -
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tiene mds pantidanios para emplearlo en La contab.i-
Lidad de vatlores actuales.

La rnevaluacidn de Linmuebles, maquinaria y equd
pos en Epocas de inglacidn presenta Las siguientes
ventajas:

1.- Con este método de corneccdiln se necupera ponr me
dio de L0s costos el valor de neposdicibn del -
nuevo acitivo.

2.- Los costos que se obtienen como consecuencia de
La nevaluacidn son mds apegados a La realidad.

3.- Se obtienen utilidades mls neales ya que se com
paran Linghresos acituales contra costos actuales.

4.- Se evita una repariicién de capital al determi-
nanse utilidades distnibuibles mds neales.

5.- Se presentan Los activos f4ijos a un valor actua
Lizado,

Las cifras actualizadad para inmuebles, maqud-
naria Y equipo, sendn determinadas por valuadonrnes -
independientes. Este servicio en La actualidad es -
muy codtoso y genenalmente es prestado por Los ban-
cos; porn Lo que send necedanio hacen un andlisis de
Costo-Benegicio, tomando en cuenta como factor Am--
portante, que La revalfuacdildn deberd sen LLevada a -
cabo cada ejencicio, para mantenen vigente el costo
de neposicidn de Los inmuebles, maquinanria y equd--
po .

Este costo que nepresenta el LLevanr a cabo La_
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revaluacidn de Los inmuebles, maquinarnia y equipo,-
podrd minimizanse o desaparecer, cuando se disponga
de Lndices especlficos por ramas industriales, pu--
blicadas por el Banco de México, ya que con estas -
bases de aplicacidn uniforme, La revaluaciln podrd
Leevarka a cabo La propia empresa, Ain tenenr que he
CULNAN a bservicios extennos.,

4.7. FINANCIAMIENTO.

Como ya difimos en el Capltulo 3, La estrate--
gia para planear el financiamiento, tanto interno -
como externo de La empresa, es ponderar qué tipo de
financiamiento conviene mds,

Exd{ste un crniterdo bdsdico que establece que el
endeudamiento e4 sano y conviene en €pocas de infla
cidn y de acuendo con €sto Lo necomendable es el -
apalancamiento en moneda nacdional. Sin embargo, pa-
na que €sto sea vdlido, debemos procunar que Los re
cursos provenientes de La deuda sean Lnvertidos en
activos que tengan una rentabilidad mayor que el cos
to financieno de La deuda, considerando La conserva
cidn del valor del activo, en relacibn con el Indi-
ce de ingflacidn.

Ademds de Lo antendionr, cabe sefialar que Los pa
44vV0s monetarnlos generan un beneficio en el poden -
de compra, ya que el dinero que 4e debe disminuye -
de valor por el transcurso del tiempo como efecto -
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de La Ainglacibn.

En La actualidad, Las compaiiias se han inclina
do a incrementar su apalancamiento con pasdive, a pe
san de Las alitas Ztasas de Linterés y de Las nestric-
ciones al cnédito; sin embanrgo en Epocas de .infla--
cidn, otha alternativa de financiamiento La consiti-
tuye el mercado de valores, ya que Las acclones de-
genderian a Las empresas y a sus acclondstas contra
La inglacibén, a aquellas ddndoles capital y a €s- -
tos, rendimientos athactivos pon arniba de La iaAa_
inglacionaria.

Sin embargo en nuestro pais, La Bolsa de Valo-
hes no ha madurado plLenamente ﬁana otongarn confian-
za al invernsionista, debido al desconocimiento del
mercado por pante de Este, ya que carece de Los ele
mentos de juicio necesanios para tomar Las decdsio-
nes de invensidn mds conveniente. Pues £0s precios
de Las acciones ni siquierna heglejan el capital con
table de Las emphresas, para evitar esto, La Comi- -
s4i0n Nacional de Valonres emiti6 el 22 de Mayo de -
1980 La circulanr 11-3, La que contiene Las nreglas -
especiales de aplicacibn de La heexphresidn de Los -
esdtados ginancieros para empresas cuyos valonrnes es-
tdn inschitos en el Regilstrho Nacional de Valohres, -
basdndose en Lo establecido en el Boletin B-7 de La
Comisidn de Principios de Contabilidad def Institu-
to Mexicano de Contadonres Pidblicos, A.C.

A continuacidn se muestran Las caractehfsticas
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generales de La Circulan 11-3:

1.- Las disposiciones contenddas en su enunciado son
de cardeten obligatonio para todas sociedades -
andnimas cuyos valonres se encuentren Lindchitos
en el Registrho Nacional de Valones, excepto Las
instituclones de cnédito, de fianzas y seguros
y socdedades de Lnvenrsidn,

2. La fecha de vigencdia es a parntin def lo. de ene
ro de 1980,

3. Se debe toman como base para La reexpresibn de
estados financieros el Boletin B-7 de La Comd--
s46n de Princdipios de Contabilidad del Institu-
to Mexdicano de Contadores PablLicos, A.C., y Los
demds emitidos pon dicha Comisibn en forma su--
pletondia.,

Pon Lo tanto, es recomendable que en La thans-
sacciones en el mercado de valores, se Ancorponren -
Los efectos de La nreexpresidn de Los estados ginan-
cienos, para que este sea el phrecdio a que se comeh-
cien Las acclones y no a un precdio exphresado pon Lin
dicadores que-ya no dicen nada,

Porn otra pante, mientras no se convenza al Ain-
vensLonista de que en el mencado acclonarnio tendrnd
nendimientos sanos, por encima de La tasa Linflacio-
nania, Las acciones seguirdn perdiendo La batalla y
el mencado de valonrnes send un mercado de rentistas.
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En nelacdidn al financiamiento en moneda extran
jerna, principalmente el de dbélares, no es nrecomenda
ble en La actualidad, ya que su alto costo y niesgo
cambLlanio Lo hace phohibitivo,

4.8, POLITICA DE DIVIDENDOS.

En La adopedldn de una politica de dividendos, -
son importantes Los requerimientos de invernsibn a -
Lango plazo de una compaiila.

Esta politica deberd determinarse de acuerdo -
con el objetivo de maximizah el capital de Los ac--
ciondistas. Dicha detemminacdln dependerd de Las - -
oportundidades aceptables de Lnversidn en checimien-
to y expansidn, el valonr que recdibindn Los acclonis
tas, comparado contha una utildidad o ganancia de ca
pital y La diferencia en costo, enthe el financia--
miento con acclones adicionales y La hetencidn de -
utilidades.

Ademds del pohcentaje de dividendos a pagar a
Lango plazo, Los Lnversdondistas valdan Lo estable -
de edtos dividendos en ede pentodo. Existen varias
razones porn Las cuales el Linvendionisdta puede va- -
Luar Los dividendos estables y por ello pagar una -
prima por La aceilbn de La compaidia, de acuerdo a -
tal estabilidad. Estas nazones incluyen el contend-
do de infoamacidn de Los dividendos, el deseo de -
obtenen efectivo y otrhas consideraciones,
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En relacddn con el contendido de informacidn de
Los dividendos, se puede afirmar que un divdidendo
estable puede convencer a Los accdlonisitas de que el
futuro de La compaila es mefor, aun cuando Las utd-
Lidades hayan sido bajas.

Por Lo tanto, La admindis tracibn podria ingludlhr
en Las expectativas de Los Lnversiondstas, a thavés
del contenido informative de un dividendo. EL segun
do factor que favorecen Los dividendos estables, es
que el Anvenrnsionista que desea un Lngheso perlfoddi--
co, prefiene una compaifa con dividendos estables.-
Sobre todo, Las compaiifas 4e deben de compontar de_
una manera consistente, a La consdideracidn de que -
un dividendo estable tiene a Los ofos del pablico,-
un efecto positivo sobre La cotizacdidn de su aceidn
en el mencado. Desde este punto de visita de pollii-
cas, La estabilidad de Los dividendos actla como -
constructon de estabilidad. Esite dividendo es ajus (
tado cuando hay un cambio de utilidades, pero se -
hace con clernto hetraso. Cuando Las utilidades se -
inchementan a un nuevo wnivel, Los dividendos se Ln-
crementardn dnicamente cuando se considere que pue-
de sen mantenido el incremento en Las uililidades.

La Liquidez de una emphesa es oira considera--
cidn Amponrtante de La que depende La detemminaciln-
de una polltica de divdidendos. EL Lmpacto del gend-
meno de "Utilidades Contables" y no reales, que se
obtienen al consdiderar como base el concepto tradi-
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cional del costo, ocasiona que Los estados financie
hos no heglejen La situacién financiena y Los rhesul
tados de operacddn reales de La empreda. Los mdrge-
nes de utilidad estdn claramente sobreestimados, 44
se consideran desde un punto de vista econdmico-rea
Lista, La opindibn general estd basada en el hecho -
de que Los valores que se requerinfn en el futuro -
para reponer Lnventarios, phropledades, planta y -
equipos, excederdn en forma significativa el costo
actual de estos activos,

En muchod casos, el cargo de costo a Los phro--
ductos venddidos, deprecdacidn y agotamiento, mantie
nen una helacildn baja con Los costos de reposicdiln,
0820 obliga a destinan una graccedlldn cada vez mayor
de utifidades netenidas a neemplazah Los Lnventa- -
hios, planta y equipo, etc. a phrecdos mdy altos, Lo
cual, LLevado a su consecuencia final, resulta sen

una descapitalizacibln de Las emphesas,

EL impacto de este fendmeno se Zhaduce en que
Las compailas que heglejan sern completamente henta-
bles, pueden no estar generando suficiente §Lujo de
efectivo, que muestre un crecdmiento heal, pues - -
cuando Las utilidades de aios anteriohres se afustan
en tal forma que, hreflejen el poden de compra ac- -
tual, tal disminucddn en utilidades Lincrementa La -
tasa real de impuestos y el porcentaje de utilida--
des disponibles para distribuinr a Los acclondstas -
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comunes .

Perno 84 Los dividendos permanecen, sLigndifica -
que esitdn siendo financiados por Lncrementos en - -
préstamos y emisiones ocasionales de deuda. Con es-
to vuelve a esclarecerse el €ngasis en el glujo de
efectivo, al inchementar La Amportancda de dicho -
§lujo, se Logra un adelanto en contha de La Aingla--
eibn.

Otha de Las hrazoned, que definen La poliiica -
de dividendos es el conthol. SiL una compaila paga -
dividendos substanciales, podrla en un futuro nece-
sitar capital, que obftendrnifa a thavés de La venta -
de accdioned, para ginanciar sus oportunidades renta
bles de Lnversidn.

Ahora bien desde un punto de vista econdmico -
no hay presibn para el pago de dividendos en una -
compaiila sugicientemente nentable, SL tiene La opor
tundidad de Lnvertin a una fasa de nendimiento soste
nida se justigica mantenen el dineno en utilidades
retendidas .

Una aliternativa favorable para una compaiifa -
que enfrente una sL{tuacidn de crecimiento alto y -
de un mercado adverso al cnédito, onifléndola a La
retencddn de efectivo, son Los dividendos en acclo-
nes., Un dividendo en acclones nepresenta una recapd
talizaciln, La proporeibn de pariticipacddn de Los -

acclonddtas no se altera. Cuando se distribuye un -
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dividendo en acclones, no se modifica el capital -
contable de La compaila y por Lo tanto, el capital
contable permanece Lgual, pero como se Lncrementa -
el ndmenro de accdones, La utilidad porn acedbn dismi
nuye en esa misdma proporedbn,

EL uso de un dividendo en acclones, puede fe--
nen como objetivo secundario mantenen el precdo de
mercado de Las acciones dentro de un hrango accesd--
ble a un ndmero mayonr de Lnversdondstas. Esto provo
ca un posdible aumento en el miliiplo de La acciln. -
Para algunos Lnvernsionistas, Los dividendos en ac--
cdones nrepresentan una ganancia Lnesperada, pudien-
do venden €stas y mantener La cantidad orniginal de
acclones. De esta manera, un dividendo en acclones
podrla tenern un efecto psicoldfgdico sobre estos ac--
cionds tas, aunque este razonamiento no es vdlido en
un ambiente Linflacionario como el nuestro actualmen
te, Un dividendo en accdones puede tener valor para
el Lnvernsionista 84 La compaila, manitiene La misma_

pollitica de dividendos en efectivo que existia an--
tes del dividendo en acclones.

EL mismo pago de un divdidendo en acciones, pue
de Ancluir una Anformacidn adicional, pues £0s divi
dendos en acclones se asocdan con el creedimiento de
una compaiila,

Bajo estas cirncunstancias, el dividendo puede
Amplican que La admindsthacidn, espera que Las uii-
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Lidades continlen creclendo, y mds que sern una nre--
duceidn en La utildidad por accidn, el dividendo se
convienta en un incremento del total de acciones, -
Lo cual conduce al efecto que comentamos en el pd--
rrago anterdon,

Otha hazén, que se convierte en ventajfa, cuan-
do se distribuyen dividendos en acciones, es La que
se nefiene al aspecto {fiscal. En México Las ganan--
cias de capdtal estdn menos ghavadas que Los Lngre-
s05 via divdidendos, €sto ocasdiona que se tienda a -
pagar menos dividendos en efectivo, peamitiendo que
el invensdonista nealice utilidades via venta de ac
ciones,

La empresa no debe olvidar que un dividendo es
table se valda alitamente por el pGblico Lnversiondis
ta. EL contendido de informacidn que se busca con La
distnibucidn de un dividendo, puede sen deteaminan-
te para consenrvar un miltiplo adecuado, que repercu
ta dinectamente en La cotlizacilbn burs&til y manten-
ga el status de La empresa.

Porn otno Lado, un fuente pago de dividendos en
egectivo en una €poca inflacionaria, puede colocan
al Lnversdionista en una dificultad para traspasahr -
Los fondos a bienes neales. Esto aunado al benefd--
clo gLscal de Las ganancias de capital, coloca a La
empresa en una sdLtfuacibn ventajfosa, pudiendo recu--
nin a La distribucdidn de dividendos en accdones., -
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Un dividendo en acciones debe sen utilizado con cud
dado, puesto que su contenido de Lnformacibn debe -
sen clano para el inversiondista, Un dividendo en -
acciones puede nelacionanse con una empresa en cre-
cimiento, pero también con una siltuaciln financiena
difLeil,

En el caso de México, Las politicas de dividen
dos se deben analizar desde el punto de vista de em
presas familianes y pablicas., En Las primenas, el -
pago de dividendos estd sujeto al efecto que La in-
flacifn tenga en La economia familfiar de Los propie
tarios de La empresa. Pon Lo que hespecta a Las em-
presas pablicas, La politica de dividendos debe en-
caminanse hacia el objetivo de maximizar el precio
de La accibn en el menrcado, EL dividendo debend den
den a sen continuo y ascendente, en exceso a fLa ta-
sa de LAngflacidn,

4,9, ESTRATEGIA OPERATIVA DE LA EMPRESA.

EL eé%onno inglacionario que se ha venldo ana-
Lizando a Lo Lahrgo de esite trabajo, exige que Las -
decisdiones operativas clave de La empresa, se vincu
Len efectiva y estrictamente, con Las Limplicaciones
financieras. Este es un camino en doble sentido, -

por un Lado, ef empresario y sus admindistradores {4

nanciencs, deben afinan Los insthumentos que Les -
peamitan conocern clanramente La esthategia financie-
na de La emphesa, Yy poh ofro se requiere que Los -
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altos ejecutivos operacifonales (en Produccidn, Ven-
tas, Mercadotecnia y aun Personal), entiendan bien
el Aimpacto de sus decisfones sobre el balance de La
empresa, para que emplecen a aplican critendos f4--
nancieros en sus decddiones openraitivas dianias, asi
como un programa de acedbén a plazo, Para {Lusthan -
Las bases de este papel activista financdlero para -
fornjan La estrategla operativa de La empresa, defi-
ninemos 3 tipos de LnXervencdlones porn parie del al-

to admindisthadonr financienro, éstas son:

1.- Establecimiento de nuevos controles.

2.- AndLisis profundizado de Los presupuestos
de capital.

3.- La hevdisidn de Las operaclones en base a -
enitendios ginancienos,

~4.9.1., ESTABLECIMIENTO DE NUEVOS CONTROLES CLAVE,

Aunque s4iga siendo muy Lmportante, el sistema
wsual que concentra el control, principaldmente en -
La medicidn de La hentabilidad, no es ya suflclente
en €pocas Linflacionarias., E4 pon EsXo que Las empre
sas Liden han empezado a monitorear un mayor nameno
de variables, principalmente "EL andLisis de inten-
sidad de £a utilizacdidn de Los activos" y La aplica
cidn de indicadonres clave de canrndctenrn semi-conta- -
ble,comentamos brevemente sobre cada £tipo de con--

Ithol:
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INTENSIDAD DE USO DE ACTIVOS

EL mds Lmportante de Los nuevos controles se -
nefiene al manefo esitrnicto de balances, hasta nive-
Les ferndhrquicos, tales como divisionales ¢ bilen poi
LLnea de productos. EL prhoplsito es pewmitin a La -
alta direccddn el control sobre La cantidad de actd
vos requendidos por cada uno de sus negoclos. Para -
ello se nrequieren heportes perildicos sobre inventa
hios Y cuentas por cobrahr poh peso de venta, para -
cada uno de Los negociod en particular, Su estudio
culdadoso, peamite tomah medidas especificasd para -
reducin La cantidad de activos requenidos para ope-
rah el negoclo. AL nespecto, algunas empresas han -
decidido Ln adn mds alld en sus heportes anallii- -
cos. Especlflicamente, asignan el capital contable, -
asl como Los pasivos de La empresa, a Los esiados -
financiernos de cada una de Las undidades apanaIZSaA.
EL propbsito es, subrayar ante Los efecutivos de --
cada unidad operativa, La magnitud y La Lmpontan--
cia de Los hecurnsos fLinanciercs asignados, enﬁat&-¥
zando asl La nentabilidad de €stos y La necesdidad -
de una alta notacibén de Los activos bajo su control.
Es decin, se pretende cambiar La {nteapretacidn de
to'qua es bueno para La empresa, hecompensando al
efjecutive operativo, en funcddn del uso Gptimo de
Los activos a su disposdicidn, mds bilen que en fun-
cifn de alecanzar o exceder sus presupuestos de ven-
tas y de contribucidn a Las utilidades.
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RENTABILIDAD DE LOS ACTIVOS NETOS AJUSTADOS.

EL medidon de rentabilidad sobre activos ne- -
tos, Ae ha vuelto nuevamente uno de Los Andicadonres
clave del desempeiio empresanial. Sin embanrgo, el -
nuevo amblente inflacionario ha despentado dudas -
con respecto a Las medidas convencionales de La ren
tabilidad de Los activos. En othas pazaﬁnaé, uh am-
biente inflacionario Aingla Las utilidades y da una_
valuacibfn demasiado baja a Los activos requenidos.-
Podemos preguntar entonces, cdmo debe el empresanrio
toman decisiones adecuadasd para du empresa, en espe
clal para aspectos tan fundamentales como Lo son, -
Los de Lnvernsdidn y gLjacidn de preclos,

La nespuesita no es 4dcil, pero Los admindsinra-
dores fginancieros de Las empresas mds avanzadas han
desarrhollado s4istemas de medidores Linternnos que Les
peimitan evaluar, de manera mds realista el retohrno
Aobre Los activos de 4u negocdo, asl como de posibi
Lidades de Lnvensibn. Especlfdicamente, Las medidas _
mds potentes son Las de ajustarn Los hesullados de -
cada negocdio, en guncildn de ganancias flcticdlas en
el costeo de Lnventario, asl como La aplficacibn de
tasas de deprecdacdidn al valor de reposicidn de Los
activos f4fos nrequenidos porn el negocdo.
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INDICADORES CLAVE DE TIPO SEMI-CONTABLE,

En cada emphresa hay una senle de factonres cla-
ve que afectan fuentemenie sus pernspecitivas. En al-
gunos casdos, administradores financiernocs visiona- -
nios, han sabido instaunran sisiemas de indicadores
que oblLigan a Los adminisiradores a ajusfar, sus me
tas y programas, en funcdGn de cambiod ambientales
0 internos. Como ejemplo podrilamos Lenehr, La adop--
cidn de un corte adicional en La presentacddn de -
presupuestos Y nreportes financierncs, en el sentido
de diferenciahr, entre cosdtos y gastos, didcheciona-
Les y no discrecionales. La definicibn de costos y_
gastos dischecdonales han sido ampliada, para Ln---
cluin cualquier erogacibn a favor de un negocdo que
no sea estrictamente necesanrda para sosteneh el ni-
vel presupuestado de operaciones. Claro estd, el ob
jetivo es de ampliar al mdximo posible el conthol -
que se ftiene sobre Lnversiones y gastos para cada -
unidad de Los negocdos, para asi conservar La mayor

cantidad de fondos dispondibles,

4.9.2, ANALISIS ESTRICTO DE LOS PRESUPUESTOS DE -
CAPITAL.

La escasez de fondos, necesariamente Limplica -
procedimientos mds esirictos en la presentacildn y -
andlisis, de Los presupuestos de capital. Especlfi-
camente, estos procedimientos mds estrictos LLevan
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a cuestionar profundamente cada programa de expan--
s40n 0 moddLgicacibfn, de planta o equipo. Ademds, en
algunos casos, se han LLegado a includir en La defdi-
nicdiln de presupuesto de capital, Los gfondos de ca-
pital de Zrabajfo, requeridos para apoyar phogramas
mereado téenicos o modigicacdiones en Los sdlstemas de
distnibucibn. Los Ansthumentos mds potenites que se_
estdn aplicando son:

EXAMEN PROFUNDIZADO DE PROYECTOS -DE INVERSION.

Maltiples proyectos, que parecerian athactivos
en tiempos de mayor disponibilidad de financiamien-
Lo, pueden y deben ser eliminados de Los presupues-
tos de capital. Una categorla importanie de proyec-
tos de Los que se puede prescindir en malidiples ca-
504, son aquellos que Lmplican fabricar intennamente
un producto en Lugar de comprarlo,

Independientemente de su posible utilidad, Los
capitales requenidos para poner en pie un nuevo tL-
po de fabricacidn, podrtan sen mejon utilizados en
dreas que protefan o desarrollen La granquilcia fun-
damental del negocio.

CONTROL DE EROGACIONES PRESUPUESTADAS.

EL monditoreo escrupuloso del avance de cada -
proyecto que Amplica fuertes. erogaciones de capital,
permite Limpian al mindmo alecance Los Indices de -
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nentabilidad sobre La Lnvensidn, en base a Los que
deciddid sobre el proyecto. En un caso reclente, el
hecho de no contholarn esitrictamente el progheso de
un proyecto, hizo que La indciacdidn de operaciones
se rezagara 12 meses, este hecho orndiginalmente con-
trolabie, nedufo el nendimiento sobre La Lnversdibn
def phoyecto de un magnifico 65% a un 37% Limite in
fernion actual de La emphresa en cuestiln,

ANALTISIS FINANCIEROS DE PROYVECTOS,

La aceptacibén de phroyectos de Lnversdibn debe -
tomah en consdderacidn, La escasez de capital y el
ambLente inglaclonario que ndige. Por consddiguiente, -
maltiples empresas han rednitroducdido el concepto --
de pay-back (perfodo requerido, para que el gLujo -
de efectivo que emana de un proyecto, restituya to-
talmente Las enogaciones que Este hequlndd), como -
chitenio de evaluacdbn de phoyectos., CLaramente, es
ta metodologla gfavorece a aquellod phoyecios que ge
neran rdpidamente un gLujo de efectivo posditdivo.

0trha medida técndica, ha s4do La de elevar Los _
LLmites mAndmos de nentabilidad sobre La Lnvensdidn,
que deben alcanzah nuevod phoyectos, ajustando £0s _
LLImites en funcdidn de Las expectailivas Anglacilona--
nias de La empresa. Esta metodologla asegura se fo-
men decisiones de Lnvernsidn con bases nrealistas en_

cuanto a La dindmica inglacionaria. Ademds se han -
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introducddo téenicas analiticas que peamiten al em-
presanio evaluanr mds comphrensivamente Los hiesgos -
inhenentes a cada decisidn de Lnversidn. La téenica
de "andlisdis de niesgos" penmite documentar de mane
na mds completa La Lncentidumbre con hespecto a nue
vos phoyectos de Lnvernsiln

Porn ejemplo puede sen de muy alto valonr, cono-
cer La sensibifidad de Las expectativas de nentabi-
Lidad so0bre La Lnvensidn de un phoyecto a digeren--
tes escenardos, en cuanto a monto de La Linvensdidn, -
ajuste de phrecios, tasas de Aintenbs, Indices sala--
niales,

4.9.3, REVISION DE LAS OPERACIONES EN BASE A CRITE-
RI0S FINANCIEROS.

EL empresanio estd aprendiendo a hacer mds cla
nas Las neglas del juego que €L espera de sus ejecu
tlvos operativos, en funcdidn de chiferios fLnancie-
nos., Especlficamente Los Lineamientos operativo- g4d-
nanciehos, se neflienen a Las meZtas de nrentabilidad
al manejo operativo de Los activos y a Los requeiri-
mientos de pasivos,

METAS DE RENTABILIDAD,

La nentabilidad es en 41 La clave elemental -
para el checimiento de La empresa, al phoveer fon--
dos phoplos de financiamiento, mediante La heten- -
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cifn de utilidades. SL una empresa desea mantenen -
sus Lndices ginancierncs a un nivel histérico, La ta
sa de utilidad sobre el capital contable (ajustado
en funcidn de Los dividendos pagados en efectivo]), -
define por 8L misma La tasa méxima de expandiln que
puede Loghan La empresa, Por tanto, €sta tasa de -
utilidad, debe supenar Los Lndices Ainflacionarios, -
44 no se quiene que La empresa se descapitalice gra
dualmente, o bien, plernda su dindmica de mercado. -
Esto qudiene decih, pon ejemplo, que en un ambiente
inflacionanio del 30% anual, una empresa que hetdle-
ne todas sus utilidades debe de obtenen, por Lo me-
nosd, un 30% de utilidad sobre el capital contable -
para mantenerse a La par de sus menrcados y no su- -
frin un deterdioro de sus razones fLnancierad., En --

caso de que se paguen dividendos, La utilidad minima

aceptable es adn mayor, Pon tanto, se requienre rede
finin Los Lineamientos en cuanto a metas de nrentabd
Lidad de Los negoclos que manefa La empresa. Esto -
implica un manefo directivo de Lo mds estricto, pa-
ra analizan y revaluar, metas y presupuestos, en -
cuanto a cada factor clave operativo de La emphesa,
por ejemplo:

- Para el factor "precdos's- Evaluar La viabilidad

de ajustes selectivos o bien cambios en condicio-
nes .

- Pana el facton "costos dinectos',- Darn priondidad
a proyectos interncs que permitan hreducinfos (ta-
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Les como mefjoras de productivdidad, rediseio de

productos, moddificaciones en La disitribucibn de

Los mismos, afinamiento y mejfjor conthol de Las
prdceticas de compra, efe.). En algunosd casos ex-
trhemos podrnd sen deseable La eliminacibn de £4-

t

1

neas manrginales cuya contribucddn a Las uitilida-
des no justifique su produccdbn,

Para el gactor de "codstos indirectos".- Analizan
84 se justifican medidas, como el establecimiento
de mds altos estdndares de productividad, elimina
edidn de guncioned poco producitivas, eliminacibn -
de stafgs Anternos a favor de compra de dervicdos
extennos, efe.

Para el factor "costos §L504".- E& posible que -
presenten oportunidades para reducirlos drdstica-
mente, por efemplo: haciendo productivas insitala-
clones mal utilizadas o bien concentrando £a ope-
racion en Las Anstalaciones exisitentes que fLengan
La capacidad adecuada, cerrando o vendiendo insta
Laclones y equipos improducitivos.

APLICACION DE NORMAS ESTRICTAS EN EL MANEJO OPERATI

VO DE LOS ACTIVOS.

Un aumento en La rotacibn de Los activos puede

Libenran vastas sumas o bien reducir La necesidad de

incrementar el financiamiento, en apoyo de £La expan

s40n de La emphresa. Acclones especlficas enfocadas
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sdobre cada categorla de activos, puede tener una in
cidencda signigicativa sobre La intensidad de cap.i-

tal nequernido pahra operah,

- Las cuentas poh cobrar pueden sen neducidas subs-

tancialmente a thavés de medidas tales como cam--
bios en Las condiciones de otorgamiento de cnédi-
to a clientes, depuracidn de clientela y nreonrien-
tacibfn de Las ventas hacia mercados menosd necesdd-
tados de financiamiento.

Un efemplo, puede LLusthar La Lmportancia de -
tomah medidas fuentes en esta drea:

La emphesa X LLevd a cabo una depuracibn anallti-
ca de cuentas por cobrar, en La que enconthld, que
no habia cornelaci6n entre La calidad de su clien
tela y Las cuentas por cobrar. Esto LLevd a Liden-
Tificar un problema a nivel fuerza de ventas, en_
el sentido de que el personal de ventas, Lnsufi--
cientemente adiestrado, tendla gdcilmente a peami
tih condicdones especiales a Los clientes, Lnde--
pendientemente de La fuerza competitiva de La ma-
yorn parnte de Los productos de La companla. En es-
te momento se esitd LLevando a cabo un programa de
neadiestramiento que, aunado a nuevos controles, -
se espena reducdind el Lndice de cuentas por co- -
bran en 40%.

- Los Linventanios de cada negocio, son un factor -
fuentemente Lngluenciable a corto o Largo plazo.-




144

Una reducedldn substancial de La inversifn requend
da, puede Logranse mediante La instalacién de -
sistemas de control y optimizacibn o bien, redise
Aando Los procesos de producedibn, para evitar Lin-
ventarios de productos semi-terminados. A -mds Lar
go plazo, un andlisis detallado de Los disposditi-
vos de distrnibucibn y Logistica, puede reducdin ra

dicalmente Los Lnventarios atados en apoyo de Las
ventas .

LOS PASTIVOS INHERENTES AL MANEJO DE CUALQUIER NEGO-
CI0 DEBEN PLANEARSE ADECUADAMENTE.

La escasez de capital y de oftnos fginanclamien-
£os, hace imprescindible que se planeen y uflli--

cen, Los pasivos hequendidos poh cada negoclo. Pon
ejemplo:

- Las cuentas por pagar pueden sen un ordigen Lmpoh-
tante de financiamiento, Lo que puede Lnfluir en_
escoger phoveedonres o bien negoclar mejores condi
ciones y aplicar plazos ofrecddos por €sfos. Un -
adpecto que a veces pasa Lnadvertido es utilizan
La tesorenlfa fiscal (que es La maximizacién del -
uso de Los beneficios fiscales que otorga La Ley)
inherente al manefo de cada negocio, para aslf - -
aprovechar La disponibilidad de pasivos fiscales.
Porn efemplo: una empresa Liberd varios millones -
de pesos mediante cambios en su calendario de pa-
gos de Lnteneses pon préstamos hrefacclonarios, -

L
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acelenando asl el efecto filscal sin afectar Los -
flujos de caja,

La deuda a cornto plazo, no debe ya consideran-
se como un colorardlo auntomdiico de La expansidn de
Los negocios. E4 necesario preveen especlficamente
este tipo de hequerimientos, para asi planear La -
disponibilidad de Lineas, en coordinacdibn con Las -
ins titucdiones acreedoras, o blen, busdcando nuevas -
fjuentes de financiamiento en previsifn de cada ex--
pans Lén,

Los pasivos a Lango plazo, {deuda y capital)
deben estan en congruencia con £as operaciones actua
Les de La empresa asf como con cada proyecto de ex-
pansLén. Esto Amplica Lineamientos clanos en cuanto
a netencidn de utilidades y La previsdibn de nuevas
aporntaciones de capital, ASL mismo y paralelamente,
se nequiene preveen, Las bases de financiamiento de
terncehros a Lango plazo, inclusdive La blsqueda de -
nuevas f0ramulas que hagan el acceso de La empresa -
a Los mencados de capifal comparaitivamente mds com-
petitivo., Porn ejemplo en México hasia La fecha, no_
se ha hecho uso de Ainsthumentos que den una mayor -
garantla inglacionaria a Los acheedores a Largo pla
z0 .

Tales Linstrumentos, usuales en Los Estados Und
dos, asl como en Los mencados europeos, son emphés-
titos conventibles o bien con derechos a compra ul-
tendon de accdones a precdos phe-especdficado.
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CLanamente, La aplicacidn efectiva de este ti-
po de Lineamientos, LLeva necesaniamente a una Ln--
tervencidn activa del admindisitrador financierno en -
decisiones de operacidn,

Un drea prionitania, es el drea de mencadeo; -
el mds alto directivo ginancierno, ahora tiene una -
voz fuente en decisiones de precios y debe {ncidin
en que heflejen el nivel real de La inversidn reque
nida porn el producto y no Au base histénica. Asi -
mismo, influencian fuertemente Las prdeticas de ven
tas. Por efemplo: Debe exigir que Las condiciones -
de pagos, se acoplen mds precisamente a Los costos
Lneurnidos en La produceibn de bienes de Lango cd--
clo, tales como proyectos de construcedbn o bien -
produceibn de bienes de capital, Las decdisiones de
nuevos productos, deben también atenerse fuerntemen-
te a Los crnditendios del mdximo directivo financienro.
Porn ejemplo: Aquellos productos que generan répida-
mente un fLujo de efectivo positivo deberndn hecibin
mds alta priondidad Lndependientemente que su poten-
cial global puede parecer mds atractivo.

Otrno aspecto fuertemente afectado por Los cndi-
tenios del mdximo directivo financdienro, son Los con
cernientes a La distnibucdibn. Algunas empresas han
LLegado al grado, de volver a centralizar Aus siste
mas de distribucibn para permitinles un mayor con--

trhol, sobre Los niveles de Lnventarios a Los costos
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refaclonados, adn estando conscientes del deterndono
que sugrind el ndvel de senrvicio a La clientela. -
AsL mismo Las decLsdlones de aprovisionamiento en el
exthanfenro, deben sen revaluadas en funcibn de Los

niesgos monetanios que puedan Amplicar, aprovechanr

—

condicdiones de pago tedricamente muy athractivas.

EL drea de producceddn, es oitra Area fundamen--
tal en La que Los cniltenios del alito directivo fL--
nanciero Lncdiden fuentemente. Por ejemplo: Estos -
han hecho Enfasis en La pertinencia de mantenimien-
to adecuado, que pueda reducin radicalmente £a nece
sidad de nreemplazo de equipos. Estos crnitenios han
Llegado a Linfluenciar hasta el drea de ingenienfa -
de planta, en el sentido de que chlterios usuales -
de ingenienta tales como mdxima eficiencia, pueden
sen subrogados a necesdidad de maximizar La gLexibi-
Lidad del uso de equipo e Linstalacdlones, para redu-
cin el niesgo de una sub-utilizacidn de La planta -
debido a La falta de gLexibilidad.

Finalmente, el alto directdivo financiero ha in
cidido en decisiones especlalizadas en dreas funcio
nales tales como La de pernsonal. Por ejemplo: Los -
sistemas de bondficacdibn, pueden haber estado basa-
dos histonricamente en crnitenios tradicionales tales
como, chrecdmiento y contribucidn de utilidades; ba-
jo condiciones como Las actuales, algunasd empresas
han decddido agregarn critenios de eficlencia en el
uso de capital de trabajo a sus g6rmulas de Lncenitd
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vos. AsL mismo, Las emphesas avanzadas, evaluarln -
estnictamente Las AimplicacLonesd ginancieras, Lnme--
diatas y a plazo, de cada aspecto de sus programasd
de beneficios indirectos a Los empleados. Especlfi-
camente, programas de fLnanciamdiento, pueden abson-
bern bastas sumas y Limitar aln mds La disponlbildi--
dad de fondos.

4.10 RECOMENDACIONES A LAS EMPRESAS PARA HACER - -
FRENTE A LA DEVALUACION,

.- PRODUCTIVIDAD.- Las empresas deberdn adoptar el
erndtenio de productividad, en todos sus departa
mentos, acclones y phoyectos, de tal manera que
el concepto de productividad trasclenda a fodos
Los ndveles de La organdzacddn, proplelando que
La §6rmula, austernlidad-productividad, Logre dan
ventajas competitivas a La empresa, ftanto en el
mercado nacdonal como en el LnternacLonal, al -
Lograrn absonben una buena parte del Lmpacto en
Los costos por La devaluacdbn Yy no phresionar -
Los phecios de venta.

En el fondo, este es el camino mds s6Lido para
romper el proceso inglacionario y Loghar contri
buin a restaurar el equilibrio macroecondmico -
que tanta falta Le hace al pals.

2.,- POLITICA DE PRECIOS.- Es .indudable que un cam--
bio en La pardidad del peso grente al dolanrn con-
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LLeva La necesdidad de comphrar porn mds pesos al-
gunos Ansumos para La phroduccidn.

Lo anternion ZLevard a La revisidn de nuestnrnos -
precdios de venta, debido a que al no nrecuperar
nuesthos costos de neposicibn mds un margen de
utilidad puede £Levarnos a una descapitaliza- -
eldn total,

No obstante, debemos pensar que el no hacen un
estudio preciso del impacto de La devaluacién, -
en nuestros cositos e Lncrementarn Los precios de
venta en gorma proporcional a La devaluacibn, -
dand como nresultado que La medida adoptada (de-
valuacidn) sea Lndtil.

Porn Lo tanto, hecomendamos que de modifiquen -
Los precios (dndicamente en Los casos que sed Ln-
disdpensable hacerlo y en La cantidad necesaria,
para recuperar Los costos Lncurrdidos adicdlona--
Les que se hayan oniginado por causa de La deva
Luacdién de La moneda.

POLITICA DE AUSTERIDAD.- EL .impacto Linmediato -
de La devaluacibn del peso provocard, en aque--
Llas empresas que tengan un fuerte pasivo en mo
neda extranjena, una pérdida extraordinania y -
mds grave, 44 dicha pérdida no estd realizada,-
ya que no es deducible pana efectos del Impues-
to Sobre La Renta, por Lo que verdn disminuddas
sus utilidades.
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Asi mismo, el hacen grente a vencimientos a con
to plazo de moneda extranjera, provocard difi--

cultad en La Liquidez de Las empresas, poh Lo

que se recomlendan medidas de austerddad panra
ajustanse a Los presupuestos y en todo caso hre

ducinlos, para evitar su Impacto negativo en

Los precios, en Los resultados de La empreda y
en su Liquidez,

METAS DE CRECIMIENTO.- Una de Las caracterlsiti-
cas sobresalientes del proceso inflacionario y
def fendmeno devaluatorio es el Ancremenito en -
La demanda de necursos fginancieros, el cual a -
su vez se magnifica en La medida que Las metas
de cnéedimiento son mids ambicdlosas y contlenen -
proyectos de Lenta recuperacibn. Ante estas cin
cuns tancdlas, es convendente que £Las emphresas, -
neviden dus planes de expansibn y/o diversifica
cilfn, atendiendo a Las nuevas condiciones de §4
nanclamiento y hecuperacdildn que se¢ presentan, -
adecudndolas al crecimiento que 8¢ pronostique
para sus mencados Lnternos y extennos, y buscan
do protegen priordltariamente, La estabilidad y
Liquidez de La empresa, aspectos €sitos que son_
Los mds sacudidos en un momento como el que vi-
ve actualmente el pals.

POLITICA DE DIVIDENDOS.- Bajo el mismo contexto
expuesto en puntos anterdlonres de preservar Los
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necuhsos fLnancleros de Las emphesas, que en un
momento como el que estd viviendo son altamente
demandantes y simulitdneamente, o por ello, esca
s08 Y cahros, es recomendable que Las empresas, -
adopten polliicas de divdiddendos que protejan su
edtructura financiera y eviten en Lo posible La
sdangrla de recursos, que ponga en peligho su esd
tabilidad y Liquidez, 0 que afecte La viabili--
dad de Los planes de crecimiento,

Bajo este esquema, podria concludirse que el pa-
go de dividendos en acciones senfa La solucibn_
Ldeal que pemmitfiera La neinversidn integra de
utilidades y con ello La conservacibn de Los ne
cursos financierod; sin embargo, senla infusto
olvidar el Legliimo denrecho def Lnvenrsionista,-
de obtenen el nendimiento que Le cornrnesponde atl
niesgo que estd zZomando, por Lo cual una §6amu-
La que podrla parecer equitativa, senia La de -
decretar dividendos en efectivo con opedlbn de -
susdcerlpedldn, con Lo cual, sernia el Lnversionds-
ta quien tomaria La decdsibn final, al mismo -
tiempo que en virtud del aliciente fiscal de es
ta medida, se estania propiciando La capitaliza
cifn de La empresa.

No obstante Lo anternior, que puede der una meds
da necomendable en detferminadas circunsdtancias,
Lo impontanite es hacer notar La necesidad de -
que Las empresas, mediten profundamente sobre -
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La politica de dividendos por adoptar, de tal -
manera que Alendo vdlida para el momento phresen
te, Lo sea también para el fuiuro, buscando con
ello una estabilidad que se thaducird Lindudable
menie, en mayor congianza pon parte del Lnvenr--
sdLonLsta,

La polltica que se disejie, habrd de tender ha--
cia un balance entre Las necesidades financie--
has presentes y futuras de La empresa, y La sa-
tis gaceibn de Los acclonistas, siendo esto dLtL
mo de thascendental importancia para Las posibdi
Lidades de captan capital en el futuro.

MERCADO DE VALORES.- En el entorno econdmico ac
tual, es incuestionable que el problema centhal
se Localiza en el aspecto financiero de Las em-
presas, en vista de que, por una parte, Los he-
querimientos de hrecursos se ensanchan ¢, porh -
ctha, Las fuentes de Los mismos se conthaen, -
haciendo que Los créditos sean cada vez mls ca-
hos, escasos y selectivos, con Lo que, £La mejon
alitennativa de financiamiento La constituye el
menrcado de valones.

De ello deniva La necesidad de que se fortalez-
ca dicho mercado, hresponsabilidad que no Gnica-
mente ataiie al sectorn gobierno, s4ino que tam- -
bién La emphesa tiene un papel Lmportante que -
desempeiiar, a thavés de una participacibn en -
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L, mds Anftensa, de una mayor diversiglcacidn -
de su accLonardiado, de una saludable y eétabﬁew
polltica de dividendos, de una permanente y - -
fiel corndente de Lngormacién y, en fin, de una
actitud de apoyo y cheacdidn de conglanza porn -
parte del Lnvernsiondista, en busca de un mercado
de valones cada vez mds s68ido, Liquido y vensd
til, que nefuerce su carficter de fuente Ldbnea

de financiamiento,

COMERCIO EXTERIOR.- Los exportadores mexicanos
sendn Los principales beneficelarios de La deva-
Luacifn, debido a que se enfrentarndn a costos -
en pesos mexdcanocs que al convertinfos a déla--
nes (principalmente divisa en el comencio LnXer
naciLonal), podrdn hacer que sus precios actua--
Les sean mds bajos y entrardn a una nueva compe

titividad.

Ademds, La propia devaluacddn internamente pho-
picland que el consumidonr sea mds cauteloso en_
su consumo, Lo que provocard que Los LAndustrnia-
Les tengan excedentes destinados a La exporta--
cidn,

Es pon ello necesario que La emphresa se compho

meta a Angresar a un mercado de exportacddn,

bajo un programa deginido, con el objeto de -

crnear un mehicado estable y permanente, no de

thansicibn,
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POLITICA DE FINANCIAMIENTO DE CAPITAL DE TRABA-
JO.- En un proceso inglacLonario-devaluatonio, -
el punto dlLgido en La mayor demanda de recunsos,
e Localiza en el brusco Lncremento en Las nece
sidades de financiamiento del capital de Zthaba-
jo, Lo cual indefectiblemente resta elementos -
paha acometer Los planes de checimiento de Las
empresas, afecta su LLiquidez y reduce de paso -
el nendimiento del proplo capdtal de trabajo.

Es imponrtante, en vista de Lo anterndionr, que Las
emphresas efenzan una esithrecha vigilancia del -
compontamiento de su capital de thabajo y a ma-
nera de hecomendacdones generhales, se ofrecen -
Las mismas mencionadas en el punto 4.3.3. con -
anterionidad,

INFORMACION FINANCIERA.- En épocas inflacdlona--
nio-devaluatonias es hecomendable La adopedidn -
de medidas, para La presentacdifn y andlisdis de
La Aingormacibn financdiera, como La revalfuacibn
de Los bienes permanentes, La adopeddn del s4s-
tema de Linventarios U.E.P.S. (ULtimas Entradas,
Primenas Salidas) y La nreexpresddn del patrimo-
nio de Los acclondstas.,

También es recomendable La aplicacdidn del Bole-
tln B-7 del Instituto Mexdicano de Contadores P
bLicos, A.C., "Revelacifn de £Los efectos de La
inglacidn en La informacibén financierna". Adicio
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nalmente a esto, es necesarnio Lnthoducdh Anten-
namente sLstemas de LAnformacdibn financierna, 4so-
bre Los que se puedan tomah decisiones mds hea-
Les, de momento y para el guturo (glujo de efec
tivo, presupuestos, conthol presupuestal).,

10.-PLANEACION FISCAL.- Las necdentes devaluaciones,
hacen necesario consdiderar Las pérdidas cambia-
nias en que van a Lhcurhin Las emphresas, asil --
como su Ampacto en Los resultados del efjencicio
en curnso, Y, en su caso, el efecto en Los pre--
cios de venta de Los productos y servicdlos,

Los pagos provisionales del impuesto sobre La -
renta deben sen cudldadosamente revisados, a La
Luz de Las disposdiciones actuales, y solicitar
La reducedildn o exencddn de algunos de estos pa-

gos, el cual es .un obfetdivo a cumplin, para no_
Ancurhin en costosos excesos.,

Asimismo, es conveniente estar atentos a Las di
versas decisiones que sobre La maternia fiscal -
se publiquen en el Dianio 0ficial, para medir -
de inmediato Las consecuencias que ello pudiera
originan Yy consdiderarlas en La estrhategila fL4--
cal oporntunamente.
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CONCLUSTONES

1.- La empresa es una institucidn alrededor de La -
cual, gira toda La vida econdmica de La socde--
dad modenna. Sus objfetivos fundamentales son: -
Loghanr el mejor beneficlo para el esfuernzo huma
no, La maximizacidn de Las utilidades y un au--
mento en La productividad a través de La eficien
cia de operacibdn, Para alcanzarn estos obfetivos
nequiene de una adecuada coordinacidn de Los ne
cunsos humanos, materiales y técnicos que La Ln
teghan,

2.- Los principales problemas fginanciernos a que e
enfrenta La empresa en €poca de inflacidn son -
Los sigudentes: aumento constante en sus costos
y gastos de operacidn, financiamiento caro y es
caso, falta de Liquidez y peligho de descapita-
Lizacdidn,

3.- Uno de Los problemas mds importantes que se Le
presentan a La emphresa en €pocas de inglacidn,-
como conbsecuencia del Lncrhemento en Los phrecdlos,
es La necesidad de incrementar el efectivo en -
capital de thabajo, para mantener el mismo nd--
vel de openracdiones; La empresa podrd resolvenr -
Cste problema en La medida que conozca y contro
Le el fLujo de efectivo,

4.- La concesidn de cnédito en é&pocas de inflacidn_
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{mplica una pérdida monetaria, existe ademds -
Lncentidumbre en el medioc ambiente general y se
guramente habrd cambios en La conducta de pagos
def cliente. Pon Lo anternion es hrecomendable -
que en tiempos como Los actuales, exdsta wmayor
severidad en el otorgamiento de cnédito.

En 6pocas de inflacidn es pelighoso valuar el -

costo de venta (Linventarnios) a cosito histérico,

porque esto ocasdlona que en Los resultados del
eferncledo, se Lncluyan utilidades f§Lcticias, en

Las que se basan el pago del impuesio sobre La

nenta, partlicdipacddn de Los trabajadonres en Las

utilidades y La distrnibucdidn de dividendos a -

Los acelondistas, Lo que trhaerd como consecuen--

cla una fnminente descapitalizacin de La empre
sa. Por Lo Zanto, es recomendable La adopeibn -

del cosito de nreposicddn, para La valuacién de -

Lnventanios; Adln embargo mientras Las autonrnida-

des hacendanias, no neconczean Los efectos infla
clonarios en Las uitilidades de Las empresas, 4e

debe utilizan el método de valuacibn U.E.P.S. -

(dLtimas entradas, primeras salidas) que consis
te en valuar Las salidas de Lnventariocs al cos-

to mds necdente, pon Lo que se ondiginardn ulild
dades mds reales.

E4 necedarioc La revaluacifn de inmuebles, maqui
nahia y equdipos, para que el cdlculo de su de--
preciacibn se haga, no sobre el valor original
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def bien, s.ino sobre su costo actualizado y de
esta manera, La empresa pueda contar con Los -
fo ndos suficientes, para que, LLegado el momen-
to pueda reponer sus activos §4404.

En €pocas de Ainflacibn en Las que predomina ZLa
nestriceibn del dinero en Los mencados y Las al
tas tasas de intenés Lo hacen prohibitivo, Las
empresas con un alio grado de apalancamiento (4
nanciLerno, encuentran difLlcil 44 no Limposible, -
alleganse fondos adicionales, porh Lo que es ne-
cesanio recurnin a otras fuentes alternativas -

de financdiamiento como puede sen el mencado de
valohres,

En €pocas inglaclonarias es de vital importan--
cla para La toma de decisiones, contar con Lin--
gormacdidn financiera heal, objetiva y oportuna,
por Lo cual es necomendable que todas Las empre
sas, Lncorporen en sus estados financiernocs, Las

revelaciones de Los Ampactos mds signdficativos

que La inflacidn haya producdido en sus nrespectd
vas estructuras financienas, para Lo cual el -
Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos, A.C.
ha emitido el Boletin "B-7" denominado "Revela-

cibn de Los Efectos de La Tnflacidn en La Infon
macidn Financiera,

La esthategia que debe desarnollan La emphresa -
en un entorno LAnflacdionario, es de una revdisibn
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constante o modificacidn en su caso, de Los -
planes, poliiicas y téendcasd administrativas -
que Les sirven de soponrnte, con el objeto de -
adaptarlas a Las nuevas condiciones prevale- -
cientes en La economia del pals, de tal maneira
que el gendmeno Linflacionario no detenga su de
sarhollo econdmico y pueda cumplin con satis--
faccidn y eficiencia sus objetivos p&imo&d&a;~
Les,
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el Diandio Oficial del dfa 19 de Ago¢%o de 19§82,

Decheto por el cual se considera gue Los trabaja-
dornes han visto disminulr su ingreso real derdva-
do de Los fendmenos de ajuste que vive nuestra -
economla, por Lo cual es convendente nesdtitudlnr en
parte su poden de compra, atenuando La canrga §44-
cal sobhe sus Ainghesos.
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