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INTRODUCCT QN

Uno de los principales problemas econémicos por el --
‘que atraviesa nuestro pafs, es el proceso inflacionario el
cual 1o ha conducido a una de las més grandes crisis econf-
m1cas de su historia.

En un plano macroeconfmico, la inflacibn ha venido a
alterar el rftmo normal de desarrollo de las economfas na--
cionales, en el drea de la economfa de las empresas, ha te-
nido un doble 1mpacto, por una pafte introduciendo un fac--
tor adicional a considerayr en 1a planeacibn y desarrollo de
las estratég1as caracterfsticas de las entidades operativas
y por otra un elemento distorsionador de las cifras en que
descansa la informaci6n financiera tradicional, fundamento
a su vez del propio proceso de planeacibn, sin el cual nin-
guna empresa puede desenvolverse s6lidamente.

Por lo anterior fUé inquietud paha'nosotros el'bropbf ;:"

vcionar al lector un panorama genera al del proceso de descapi

" talizaci6n que pueden sufrir las empresas, enfocado desde -_;; 

*t’el punto de v1sta econcmico y f1nanciero.

Otro aspecto que consideramos importante. eI cual tamiﬂ

;”fbién fué motivo para la realwzaciﬁn de la presente investi- -

:79ac16n, se debe a que en ocasiones las empresas se descapw-
,taiizan sin darse cuenta. alin cuando en sus estados finan--
cieros se presenten uti!idades
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Los objetivos que se pretenden a1canzar son ]os siguien
_tes* Def1n1r 1a descapitalizacién. conocer sus principales --
causas; camo cuantificar]a. de qué manera evitarla y c6mo fi-
. panciarse. :

E1 alcance del presente trabajo de investigacifn es el
siguiente.

En el capftulo I daremos el concepto de "descapitaliza-
cib6n, ésto con el propb6sito de tener identificado en su esen-~
cia este fenbmeno.

A En el capftulo Il se mencionard brevemente las causas -
que inciden en el proceso de descapitalizacién, para 1o cual
las hemos agrupado en dos: Causas Internas y Causas Externas.

Referente a la Evaluacién Financiera del Capftulo 11T,
‘plantearemos una metodologfa a seguir, 1a cual tiene como f1-
nalidad el cuantificar el importe ‘de Ya descapita1izacicn y

-g-fcomo se origing, partiendo del: Estado de Posicidn Financiera_“-

de 1a Empresa. Esto es con el. objeto de: conocer si se ha.---vsz

‘f.fpresentado o n6 1a descapita!izaciﬁn

En el capftulo v comentaremos las medidas que a nues--.
tro juicio consideramos las- mls adecuadas para que de a]guna
- manera 1as empresas puedan sostenerse dentro del &mbito eco-- :
‘anico,\con el fin‘para;eI cu;] fueron creadas. Se ha'jnciulr




 do en este capftulo la. manera de c6mo evitar en 1o posib]e
que se. presente el fendmeno de descapitalizacidn dentro de
“las empresns, déndo un. enfoque especiaI al proceso 1nf1acio
nario, dada la situacibn econdmica por 1a que atraviesa -~ -
nuestro pafs y en espec1a1 las empresas. Consideramos como
herramienta especial l1a reexpresifn de estados financieros,:
~asf como otras recomendaciones de'tipo administrativo que -
se le proponen al ejecutivo financiero como son; administra
c16n -de valores monetarios, decisiones estratéglco financie
ras y otras.

Por G1timo en el capftulo V se planteardn las diferen
tes alternativas de financiamiento que tienen las empresas
para enfrentarse de 1a manera mds idénea a las diferentes -
-causas de la descapitalizacién. '

Esperamos que este trabajo ayude a las personas que -
de alguna manera estdn ligadas directa o indirectamente a -
la administracibn de la empresa, para que tomen conciencia
- de: este fenﬁmeno y puedan tomar las medidas necesarias para’
- evxtarlo. con 1a advertencia que no se pretende dar una to-

~ tal so]uciﬁn 2 este prob]ema. ya que pueden existir ent1da-.

i s serfa inﬁti] tratar de estabilizarlas y m&s aﬂn por la cri-77

‘des econdmicas que estén totalmente descapitalizadas y que

 tiea situaci&n en que vivimos.‘




I'. CONCEPTOS Y DEFINICIONES

1.1. CAPITAL

Para poder entender el concepto de "descapitalizacién",
es conveniente definir primeramente el concepto de "capital”
desde varios puntos de vista, principalmente el contable y--
financiero.

Capital es la cantidad de dinero que se presta o que -
se impone a rédito. En contabilidad, "Capital" es el conjun
to de bienes y valores invertidos por el empreéario o los em
presarios en un negocioc y representa 1a diferencia entre el
Activo y el Pasivo.

De acuerdo con 1o que establece el boletfn C-11 de la
Comisién de Principios de Contabilidad: “El cabital contable
representa la inversidn de los accionistas 0 socios en una -
entidad Yy consiste norma1mente en l1as aportaciones. mas las
utilidades retenidas 0 menos las perdidas acumuladas. mis -=
otro tipo de superlvit en su caso"' :

: Desde el punto de vista financiero. el C. P Haximino -
Anzurez estab}ece "Toda 1nversidn que se hace con fines ]u-
crativos, bien para/1a produccidn de bienes o servicios. . -
'»compra venta de e)]os 0 simplemente prestando dinero para --

by '\'i‘x
S ]




pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



reciﬁir intereses". (1)

£l objetivo de. todo inversionista es ver incrementa-' -
do su capital o, en el {ltimo de los casos que Este no se
‘vea disminufdo. '

Seréd necesario mantener siempre valores en el activo
para que la empreéa tenga medios productivos de desarrollo,
la inversidn de capital se 1levard a cabo con la adquisi--
cibn de bienes o satisfactores que cubran las necesidades
de 1a empresa, con el fin de que esta satisfaccibn se 1le-
ve a cabo adecuadamente es necesario crear reservas reales
en el activo, aunque éstas disminuyan las utilidades que =
se generen en el ejercicio, 10 que permitird obtener un --
equilibrio financiero y de esta forma evitar la fuga de ca
pitales.

,fKIQQRJﬁI[Lirjbs Espadas.- ‘fprsjtibnfﬂe1*¢qﬁitalir




1.2. DESCAPITALIZACION.

Antonio Manero utiliza elconcepto“descapita]izac16nﬂ
-como sigue: "Se dice que una empresa ‘estd descapitalizada
cuando el valor nominal o valor a la par de su capital emiv'
‘tido, es notoriamente mayor que el valor neto de su acti--

vo". (2)

Carlos Ferrindez Bau en su obra "La descapitalizacion
en las empresas" se refiere a: "Una descapitalizacién relg
tiva por pérdida de las reservas reales efectuadas hasta -
determinada fecha, sin 1legar a una descapitalizacidn que
afecte al capital social’. '

_ Dicho autor define descapitalizaci6n como "1a dife--
;reﬁcia entre el importe actualizado del capital social y -
el valor real neto, si éste es menor".

Armando Ortega Pérez de Le6n ¢ expone de la siguien'

... te manera: “Al conJugarse el pago de impuestos basados en’
’utilidades sobre- estimadas. con el de participaciones a == . {-,
los trabajadores y dividendos. basados en dichas. utilidadesh“ :7f

‘*f,se opera inexorablemente la descapita1izac16n de ]as empre;

‘ffsas. por transferencias de capital a los participantes en,

- (2) Antonio Hanero.- Promoc16n. Organizaciﬁn y Financiamien.f
to de las Empresas. '




ias‘génanciis operativas”. (3)

vbesde e1 enfoque financiero, este mismo autor lo se-
fiala como sigue: "Es la gradual disminucibn de la capaci--
dad operativa y -de crecimiento de las empresas, que redun-
darg de manera inexorable, en una disminucidén de capacidad
de servicio." (3)

En nuestra oponidn la descapitalizacibn puede tomar
diversas variantes aisladas o en conjunto como sigue:

- Merma de las aportaciones originales a través de
su consumo.

- Diferencia entre el valor nominal de las accio=---
nes y el valor real de las mismas, cuando éste @1
timo es inferior.

- Reduccibn del capital social cuando exista un ex-
cedente‘financiero y su aplicacibn no sea de bene
‘ “fitibs‘6ptimos. en este caso la empresa reembolsa
‘ parte de sus aportaciones (ro es muy usual pero -
3puede darse e] caso)

‘f‘fA**La pérdida del valor adquisit1vo de 1a moneda, --

K Cuando Esto afecte el valor nom1na1 de las accio-

(3) Armando Ortega PErez de Le6n.- Inf1acion Estudio Eco-
‘ nﬁmico Financiero y Contable -




nes.

- Disminucidn de la capacidad peructiVé*u"qpérati
. va, ya sga'por falta de liquidez, maquingrié; -
planta y equipo, tecnologfa, etc.

Las causas que motivan la descapitalizacién serdn -
objeto de estudio en capftulos posteriores, por lo gque no
ahundamos en ellas.




I1.  CAUSAS QUE MOTIVAN LA DESCAPITALIZACION

E1 presente capftulo tiene como objetivo el presentar
un panorama general donde se muestre las diversas causas --
" que inciden en la descapitalizacibn de las empresas.

Consideramos importante agrupar dichas causas en dos
grandes grupos como son las internas y las externas, por lo
que a continuacibén procederemos a comentar cadauna de ellas
Yy que a nuestro juicio son las que mds impactan en este mo-
‘mento, debido a la situacién econbmica que atraviesa el ---
pafs.

CAUSAS INTERNAS

- Informaci6én contable no actualizada
- Politica de Dividendos

- Exceso de Inversifin en Activos

- Mala Inversibn en Tecnologfa

- Riesgos Mal Administrados

~ Relaciones Humanas

- Ventajas Fiscales No Aprovechadas

CAUSAS EXTERNAS
- Inflacién-
- -Mercados Recesivos. = . .
. = Declinacién del Producto

Sl o Bk B
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" Antes de proceder a comentar brevemente cada una de -
las causas antes sefaladas cabe hacer mencibn que algunas
'de éstas'son cuéntifﬁcadas en términos monetarios, por lo 5 L
que tienen un impacto directo en las finanzas de las empre- | i
sas, en cambio en otras no es posible su cuantificacidn, --

. por Io-que no se reflejan en los estados financieros, pero
que indudablemente repercuten en las utilidades de las em-~
presas. | '




A) CAUSAS INTERHAS
2.1. INFORMACTON CONTABLE HO ACTUALIZADA

En el Smbito empresarial se conoce que es diffcil con
tar con .informacidn veraz, fehaciente y relevante que logre
ser una base para la toma de decisiones adecuadas. '

Cabe sefalar que los problemas identificados que ori-
gina un sistema contable basado en costos histBricos son:

- Demostracifn incorrecta del patrimonio que normal--
mente aparece subvaluado.

- Medici6n distorsionada de los resultados de un pe--
rfodo, lo que puede significar entre otras posibili
dades:

a) Ganancias exageradas o incluir resultados mera--
mente nominales.

b) Pérdidas exageradas por omisién de una estructu-

ra financiera ventaJosa frente al prDCEso infla_v_-,_.Lh

cionario. "

e La falta de confiab11idad y va11dez de 1a 1nformac16nf
"g;_contable repercute directamente en decisiones 1naprop\adas,--

«ﬁcqmpuquq;qubre«bases histéricas es por def1nic16n deficyeg

AT - B

L.pues: cualquier an61151s 0. conclusiones basadas en cifras =- -




te.

La circunstancia anterior se agudiza porque la pérdi-
da del poder adquisitivo en términos monetarios no se refle
Ja en el registro contable basado en costos histéricos. En
consecuencia, 1as empresas que no obtienen una informacién
actualizada de sus resultados y situaci6n financiera real -
ponen en peligro su continuidad y desarrollo. '

Los principales renglones contables que se muestran -
distorsionados y que serdn analizados a continuacifn son:

Costo de Ventas

Inventarios

ActiVos Fijos

Depreciaciones y Amortizaciones
Capital Contable

2.1.1. COSTO DE VENTAS

. Para qUé las cifras de ventas y costo de ventas sean

‘ comparativas, es necesario determinar]as a un costo de repo

sicibn o de mercado.‘ La falta de actua1izac16n de este ren

1.916n provoca una: deformacidn en la 1nformac16n de resulta--“r_

~dos y. en la determinaciﬁn del costo actual de los 1nventa-- e
rios de articulos terminados y en proceso. - ST :




2.1.2. INVENTARIOS

‘ Los inventarios Qa]uadOS a costos[hfStﬁricos en épo-

“cas de inflacibn estdn- subvaluados. De esta manera resul-
ta evidente la dificultad que:se presentaré al reponer di-
chos inventarios vendidos por ser insuficiente ta retenci6n
de sus costos histdricos aplicados a los resultados del --
periodo. ' ‘

2.1.3. ACTIVOS FIJOS

Este rubro viene a constituir una serie de limitacio
nes que se presentan en la prdctica, como es el caso de -~
bienes que no tienen valor en libros y siguen funcionando;
el problema de la sustitucidén de un activo fijo por otro -
con mayor capacidad productiva y avances tecnolégicos,etc.;
su clasificacidn de bienes de trabajo y de consumo. Lo an
terior implica una mayor complejidad para la actualizacién
de cifras en los diferentes renglones de este rubro.

'2.1.4. DEPRECIACIONES Y}AMORTIZACIONES

Se entfende como la. distribuctﬁn del’ costofd :;w
"~tivo tang1b1e o 1ntangible menos ‘su valor de desecho. ‘s
.lo hubiese a.lo Iargo de su vida estimada de una menera»--*Ag




sistemdtica. Basado en 1o anterior,podemos decir que en --
una época de estabi]xdad econdmica dicho concepto es vilido,
sin embargo por 1a situacibn econbmica actual, el depreciar
o amortizar con base en costos histéricos afecta de una ma-
nera - significativa a la informacibn financiera obtenida, ha
ciendo que &sta sea poco confiable parala toma de decisio--
nes adecuada.

 2.1.5. CAPITAL CONTABLE

Este rubro se ve afectado por las &reas de costos, in
ventarios, activos fijos, de 1a depreciacién de &stos y por
la omisién de la utilidad o pérdida por posicidn monetaria
obtenida durante el ejercicio. ’

Al anatlizar la situacidn financiera, basada en cifras
histéricas en 1a determinacifn del rendimiento del capital;
se relacionard la utilidad neta del ejercicio con el capi--
tal social no reexpresado. E1 resultado obtenido de esta -
manera representa un fndice de rentabilidad totalmente dife
rente al estimado sobre bases actualizadas. La rentabili--

~dad obtenida bas&ndoSe‘en‘cifras actuaiizadas por lo regu--
‘lar suele ser. inferior a la obtenida con base en costos his
ntdricos. ‘ ‘ . T :

. La falta de 1nformac16n actualizada -en cada ‘uno de --.f-”
'?”VIos renglones mencionados. ast: como Nas decis1ones operatw-»

;_fvas incorrectamente basadas. provocan por 1o genera1 la des e
5cap1talizac16n gradual de 1a empresa. : ‘

II -6







san que se encuentran en condiciones favorables, decretan-
do un pago de dividendos considerable, en consecuencia, al
»dejar de incluir en sus costos el .importe real y actua\iza
‘do para reponer los bienes que se requerirdn para seguir -
operando, pronto tendr&n que recurrir a un financiamiento

externo, 1o cual representard un costo adicional y un pro-
bable desequilibrio, el cual crecerd gradualmente en su re
lacibn pasiVo-capital.

Si 1a empresa decide distribuir dividendos en perfo-
dos dentro del ejercicio de que se trate, y se efectlan pa
gos antes de ser conclufdo éste, y mds adn sin conocer el
monto de l1a utilidad (inclusive pérdida) podrd repercutir
en el capital de la empresa, ya que alin en el caso de que
los accionistas reembolsaran los "dividendos" que les fue-
ran pagados indebidamente a causa de una mala polftica, -~
por un lado se presenta la pérdida del costo de oportuni--
dad de la empresa en 1n9ertir este dinero en proyectos ren
tables, y por otro en una pérdida del poder adquisitivo de
la moneda.

Existen empresas que estiman sus utllidades encifras-
hist&ricas. sin considerar los efectos de 1a 1nflac15n.‘45'
cambios en el mercado. etc., y conJugado con lo expuesto -
‘~anteriormente, puede repercutir en. la liquidez de la empre

- sa.

Los dlvidendos que se dec]aran y pagan sin contarcon
‘suficiente efectivo en caja dispontble, afectar&n de manera










- Mercancfas deterioradas u obsoletas que provocan --
una baja en los precios.

- - Gastos de manejo, almacenaje y seguros.

- Intereses sobre los créditos obtenidos por la adqui
sicifn de materia prima y otros.

‘- Ganancias que se obtendrfan si el excedente en in--
ventarios se utilizara en otra inversidén mds produc
tiva o se destinara al pasivo que devenga intereses.

- Aumento de desperdicios provocado por el excedente
del producto.

E1 exceso de inversi6n en inventarios tiene efectos -
desfavorables sobre 1a rentabilidad de una empresa, ésto se
agudiza cuando el exceso se encuentra en articulos termina-
dos, ya que la materia prima puede ser empleada en la pro--
duccibn de artfculos terminados que estén de moda o, en - -
otras circunstancias pueden ser vendidas con unaligera pér-
dida. Sin embargo 1o0s artfculos terminados estén §ujetos a
las variaciones en su demanda y cambios en la costumhre‘y -
la moda, &sto es que de momento pueda dejar de tener deman- .
da, hasta el extremo de perder su valor comercia], teniendo'
se que vender a precio de remate. : el ] :

g Y




2,3.2. ACTIVOS FIJOS

Existe desequilibrio por exceso de inversién en acti-
vos fijos cuando el importe de dicha inversibn no guarda -~
una debida proporcién con los elementos del balance (activo,
pasivo y capital contable) y cuando la capacidad instalada -
es considerablemente superior a la capacidad de produccidn
utilizada.

El exceso de inversién en activo fijo puede ser origi
nado por diversas causas, como son:

- Deficiente administracifbn financiera, en la adquisi
cion e instalacién de dicho activo.

- Adquisicidén e instalacidn de maquinaria sin contar
con bases adecuadas o suficientes con respecto a -
las condiciones prevalecientes en el futuro de la
misma.

-~ Carencia de conocimientos para su debida operaciﬁh.

”—‘Deseo de e]iminar el facter humano, con obJeto de .
reducir sus costos ¥ evitarse dificu]tades con é]

1-'E1 deseo de mantenerse a 1a vanguardia en re]acidn
“.con otras empresas. i ‘




La influencia desfavorable de esta deficiencia sobre
Tos restantes elementos de] balance, por 1a misma naturale
2a del activo fijo puede crear un gra?é problema para la -
empresa, ya que su venta a un precio razonable es diffcil,
cuanto mis especializados son los bienes, mayor puede ser
la dificultad para su venta a un precio de recuperacibn de
la inversién, y por lo contrario, su venta a precio de re-
mate provoca una pérdida, cuyo importe puede poner en peli
gro a la empresa, sobre todo cuando no existen suficientes
reservas de utilidades que absorban dicha pérdida a los -~
propietarios no estén en condiciones para reconstruir el -
capital perdido, situacidn que se agra&a cuando la parte -
del pasivo circulante se invirtié en activo fijo y no en -
activo circulante. Por otro lado su adquisicidn excesiva
sfgnifica incurrir a un alto costo de financiamiento, de--
preciacion, renta del local en gue se encuentra instalada
la maqiinaria, conservacidon y mantenimiento, etc., y que -
muchas veces este costo puede ser superior a los margenes
de utilidades que obtenga la empresa.

Toda empresa que trabaja contfnuamente con un insig-
nificante margen de utilidad, con el tiempo puede procovar
una descapitalizacién.

: Es un error el querer ampliar los negocios sin bases
j'adecuadas de juicio. y m&s aﬁn cuando no lo requieran 0 no

- le: permiten as condiciones de la empresa y sin una debida;“V
‘planeacién financiera.' A
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. 24343, FCREDITOS INCOBRABLES

Los créditos incobrables son consecuencia de un exce
so de inversidn en cuentas por cobrar. Si el importe de -
la inversiBn en estas cuentas es superior a las posibilida
des de la'empresa. existe un desequilibrio financiero, lo
cual traer8 como resultado una reduccibn en las utilidades,
ésto se acentda mfs cuando la recuperacién de los créditos
no son dentro del perfodo estipulado, ni de acuerdo a las
polfticas de crédito ortorgado.

La falta oportuna del cobro de un saldo aumenta el -
riesgo inherente a la concesibn de un crédito, provocando
una pérdida parcial o total del importe de Tos créditos a
que se tiene derecho a cobrar.

“Mientras mds largo sea el perjodo de cobro, se ten--
drd mayor riesgo en la recuperacibn del mismo. Si no exis
te una investigacibn previa de los clientes de acuerdo a -
experiencias anteriores, (m&s ~adn en el caso para el otor
gamiento de nuevos créditos), conjugado con una baja esti-

v maciﬁn de cuentas de cobro dudoso, propiciard una- distor—-»
516n en. la 1nformac16n financiera. lo cual repercutira en
.la toma de decisiones. o ' Gy 9 :




9.4. MALA INVERSION EN TECNOLOGIA

"La capacidad tecnoldgica puede‘considgr;pséfcomo un
factor de produccibén de naturaleza cualitativa". (3)

La tecnologfa es un clmulo de . normas de accibn que -
definen el funcionamiento productivo, que se transmiten de
generacidn en generacibn, enriqueciéndose cada vez mis.

Hemos considerado éste el factor mds importante de 1la
produccidn, por la sofisticaciébn que dd a los procesos pro-
ductivos, al valor cua11tat190 del producto. Es innegable
que no podemos hacer a un lado los costos directos de un --
bien, como 1o son las materias primas y la mano de obra y -
que son b&sicos para la produccidn.

Una empresa que mantenga las mejores materias primas
y Ya mano de obra mds aplicada (no calificada) y no posea -
‘métodos, procedimientos, herramientas y maquinarias; no le
- ser& posible, ni dar una calidad mfnima deseable para soste
ner una competencia en el mercado, ni tampoco una produccidn
.sufiéiente para satisfacer las necesidades de 1os consumido

- . res.

~{3) Introducci6n a 1a Economta. Enfoque Latinoamericano.
. Paschoal Rossetti José : ' st
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Lo anterior, en un caso extremo, pensemos que una em
presa mantiene el mismb costo primo y posee cierta tecnolo
gfa, en nuestros dfas &sta es cambiante dfa a dfa, y los -
métodos y maquinarias se pekfeccionan ain mds, dando paso
a una produccibn cada vez més acelerada y con mejor Cali--
dad, por 1o que la empresa que esté al margen de 105 avan-
ces tendria problemas, tanto de calidad y cantidad; obso--
lescencia y alza en sus costos.

Este no es el dnico caso de mala inversidn en tecno-
logia, 1o es también la capacidad instalada no utilizada,
que incrementa los costos fijos, también por tener exceso
en su capacidad operativa.

La tecnologia debe de satisfacer necesidades y las -
empresas deben de invertir en ella de acuerdo a sus posibi
lidades y necesidades de produccibén, resultado de una bue~
na planeacidén financiera y de mercado.

Como se sabe, a mayor produccidn, menores costos por
' unidad‘y mejores perspectivas de precio para el consumidor
y de venta para la empresa que lo fabrica.
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2.5.2. RIESGO FINANCIERO

Si un empresario solicitara préstamos para adquirir -
maquinaria.‘b bien otros activos y sus flujos derivados de
~todas. sus operaciones no fuesen suficientes para satisfacer
sus obligaciones crediticias, se enfrentarfa a 1o que se co

noce como riesgo financiero.

Para su estudio, se considerardn dos tipos de riesgo
financiero:

a) E1 coeficiente pasivo-capital.- E1 indice de en--
deudamiento plantea: "el riesgo de una posible in--
solvencia, que se incrementa a medida que finan@ig
mos nuestros activos con mayor porcentaje de pasi-
vVOS. Aumentan los costos fijos por concepto de -
intereses y con ello 1a posibilidad de que la em--
presa no pueda cumplir con sus objetivos". (4)

A medida que crece la adquisic16n de pasivos, se -
tiene un mayor apalancamiento financiero y por con
secuencia también crecen las posib111dades de que
Ja empresa no pueda cubrir sus deudas por sus 81-- ,
'tos costos financieros.- ' ' iy

;lh)_Djspersjbn_dg'];s Utilid§d§s,e§peradas.- "Yn segun- -

(4) Oropeza y Soljs;F-Apuntes de Finanzas ITI.- UNAM




. ‘do riesgo financiero se refiere a la dispersidn re
- Tativa con la que se pueden plantear las utilida--_
: des disponibles. a los accionistas". (4)

" Para ejemplificar lo anterior, pondremos el caso -
de dos empresas, "A" y "B", ambas esperan tener ==
$ 20.00 de utilidades con una desviac16n estandar
de $ 5.00. Se espera tener utilidades disponibles
para los accionistas, en "A" de $§ 20.00 ¥ “B“ de -
$ 15.00 ($20.00 menos $5. 00 de intereses). Los --
coeficientes de variacidn serfan:

115\,

iIAII . s
»Para Ta empresa "A" - 25
Para la . empresa fB"-.-ig = ,33

De acuerdo ¢on 1o anterior podremos calcular 1os -
valores esperados de cada compafiia.

Cfa. fA" = .75 x $20.00 = §$15.00

Ca. ' .67 X $15.00 = $10.05

La dispersiGn de utilidades esperadas por los ac--ji_;‘;

"”cionistas en ambos casos. es 1gual. Pero el coefi-f”
ciente de variacién es mis alto en 1a empresa "B;

Coen consecuencia, el valor—esperado de las utilida-,5‘3

ff,?*des es menor y, en consecuencia su. riesgo esmayor
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De acuerdo a 1o anterior, se concluye que los ries--
gos mal administrados pueden llevar a la empresa a un dese
quil‘ibr‘io en su estructura de capital y repercutiendo en -~
unos altos costos financieros para la misma.
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2.6. RELACIONES HUMANAS

t

Las Relaciones Humanas forman'parte de los recursos -
de una empresa, las cuales nunca se ven cuantificadas en --
términos monetarios. Esta implica un estudio especial por
parte de la administracifn.

Los Recursos Humanos manifiestan cierta problemdtica,
1a cual si es descuidada por la administracibn, puéde ser -
una de las miltiples causas de la descapitalizacidn de la -
empresa.

A continuacifn se mencionan y explican algunos puntos
en donde se acentfian estos problemas:

2.6.1. MALAS CONDICIONES DE TRABAJO

Las condiciones bajo las cuales el personal realiza -
- sus labores deber&n contar con 1o minimo requerido para el
buen desempefio -de &stos, de lo contrario ésto puede condu--
~cir a un alto riesgo del trabajador, a contraer enfermeda-—
des profesionales. o bien accidentes de trabajo que repre--

sentan un desembolso de la empresa. muchas veces mayores --; ]; 1
»que las que-pudieran ser al proporcionarIes los medios y =- ;’_ﬁ

;ondiciones necesarios para el buen deseipera de su trabajo;
Estas malas condiciones de trabajo también pueden llegar a -~




‘“repercut1r en la productividad de la empresa. y en particu
‘1ar del trahaaador.-

© 2.6.2. AMBIENTE DE TRABAJO

_ El ambiente de trabajo es un factor determinante en

las relaciones humanas de‘una orgahizacidn. El»émbiente -
- que se crea por las relaciones informales del personal, es
fundamental para el buen desarrollo de é&ste, dentro de la
organizacién,- puesto que si el trabajador se siente seguro
y apoyado por una buena relacidn con sus superiores, crean
do un ambiente de amistad y seguridad, &sto hace que se --
vea hasta cierto punto comprometido para desarrollar de --
una manera adecuada y eficiente sus funciones. Si sucede
1o contrario, puede proVocar un distorsionamiento en la co
municacidn, creando conflictos entre los trabajadores e in
sequridad en su relacibén laboral.

En muchas ocasiones, a los trabajadores no se les --
brinda oportun1dad ‘de expresar sus. 1deas. limitando de es—
‘ta manera la in1c1at1va que Este pueda tener.

. 2.6.3. MOTIVACION DEL PERSONAL -

Cuundo no -existe una motivaciﬁn al personal ya sea :
'econ&micamente o estimul&ndo]e de manera verbal 0 escrita.




" Yos trabajadores no dardn todo lo que esté de su parte pa-
ra e]-deSarfol1o de su trabajo, provocando esta situacifn

~a convertirse en una rutina o en un trabajo en el que se -
tiene que hacer por obligacién y no porque le guste. Esto
trae como consecuencia la pérdida de personal calificado y
,-eficiente por falta de motivacibn. o simplemente porque no
le es reconocido el esfuerzo que estd ejecutando al reali-
zar su trabajo.

2.6.4. MALA CAPACITACION

La capacitacién y adiestramiento al personal viene a
ser obligatorio de acuerdo con lo establecido en la Ley Fe
deral del Trabajo, el problema principal de la capacitacibn
es en principio que la mayoria de las empresas medianas y
pequefias no la 11evan a cabo o prefieren contratar perso-
nas con experiencia que capacitar al personal, ésto muchas
veces 1leva a que el personal contratado se encuentre "vi-
ciado", &sto quiere decir que no toma en cuenta los objeti
vos de la empresa, 0 en ocasiones exige una remuneracibn -
muy alta y que la empresa no estd dispuesta a pagarla.

La mala capabitacibn se puede dar por ld siguiente:

- “Los programas establecidos no son los adecuados -,f 7

'H'Ugupara cubrir las necesidader de la, empresa.‘“jf";;_ii %




- Estos programas son llevados a cabo por personas
irresponsables o no tienen preparacibn para el -
buen desarrollo de &stos.

Lo anterior trae como consecuencia que el personal -
"capacitado" no tenga las aptitudes para el desarrollo de
sus funciones.

Esta mala capacitacibn puede provocar un sinndmero -
de problemas, y que tienen una repertusiﬁn directa en la -
productividad a cualquier nivel Jerdrquico de la entidad,
como son:

- A nivel administratiﬁo, 1a asignacidn de un pues-
to directivo a personas que no tengan la capaci--
dad suficiente para desarrollarlo.

En Ta produccidn:

- Descompostura de miquinas que resulta de un mal -
manejo de las mismas, y como consecuencia la pro-
duccidn se ve atrasada.

- Desperdicio de materia‘prima fuera del qstlndaf‘;' '
establecido por 1a entidad. |

- 'Elabor;ciGn de productos'de baja calidad. L

- lgnorancia por parte dei personai[dg la importan-
‘ cié-que tiene el buen desgmpeﬁo‘de‘su‘trabajo.‘
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- Pago de tiempo extra por el incremento de tiempo -
que se habfa estimado para la produccidn.

En conclusifn, todos los factores antes mencionados,
afectardn de manera directa a la producti#idad'y calidad --
del producto o servicio de que se trate. La baja producti-
vidad y la mala calidad pueden ocasionar 1o siguiente:

a) Menor margen de utilidad, resultado de los eleva-~
dos costos operativos de la empresa.

b) Pérdida de mercado, por el incremento en el precio
de venta, conjugado con la mala calidad del bien.

Es responsabilidad de la direccifn de 1a empresa el -
realizar un estudio profundo referente a estas deficiencias
para corregirlas y poder lograr sus objetivos y metas traza
das por ésta.
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2.7. VENTAJAS FISCALES NO APROVECHADAS

La inflacidn incrementa el pago del Impuesto Sobre -
la Renta, tanto de personas fisicas como morales al situar
las en grupos de ingresos m&s altos, generados por ganan--
cias ficticias (en libros) de capital, sobre las que deben
pagar impuestos y hace que la depreciacidn acumulada auto-
rizada sea insuficiente para reponer el capital. Se grava
el costo de inversidn de los accionistas como si se trata-
ra de rendimientos reales de capital.

En Tugares en donde la Ley del I.S.R. no autoriza a
los contribuyentes, la deduccibn de los costos incrementa-
dos por causa de 1a inflacidn, se estd mermando la capaci=
dad operat1va de la empresa, es decir descap1ta11zac16n -
por via impositiva.

En el caso de México} a partir del 1° de Enero de --
1979, la Ley del Impuesto Sobre 1a Renta empieza a recono-
_cer los efectos de la inflacidn,:qye no. eran considerados
al calcular la base gravable, por To que a partir de esta
fecha aparece una deduccibn adicional por este tdncgpto.

v La deduccibn arriba mencionada consiste en una. dismifr‘

'Vinuci6n de su base gravable por ajustes a su depreciacibn -

. normal con base en porcentajes de inflacién, a partir de -,f
. 1978 por el 1mporte de su pérdida anual por p051c16n ‘mong -




tarfa.

Con las modificaciones a la citada ley, el 30 de Di-
ciembre de 1980 se amplfa el concepto de activos financie-
ros utilizado en la determinacidn de las pé&rdidas por po-
sici6n monetaria, elimin&ndose el requisito de que dichos
activos fueran a largo plazo, seglin 1o establecfa la ley =
mencionada.

Para 1982 se establece un cambio radical para el cilcu
1o de 1a deduccidn adicional, reduciendo considerablemente
su beneficio.

En la actua11dad las pequefias y medianas empresas -
no aprovechan las ventaaas fiscales, derivadas tanto de -~
las disposiciones legales como las que se pueden originar
si se hace una adecuada planeacibn fiscal de la empresa.

Lo anterior se deriva de la insuficiencia en el sis-
tema contable de &stas, del desconocimiento por parte de -
la persona responsable de las obligaciones fiscales y, en
excepciones porque se ignora la existencia de dichas venta
Jas.

Para que las ventajas fiscales puedan ser 1levadas-a.
cabo en una empresa. es necesario que ésta cuente con un - °
”sistema de 1nformac16n financiera completa y con un siste- R
“ma de contro] interno que le permita obtener toda 1a infor;,7_‘ &
macidn necesaria. P




'B) CAUSAS EXTERNAS

Antes de proceder a comentar las causas relativas a -
los mercados recesivos, declinacifn del hroducto y del pro-
ceso inflacionario, consideramos importante analizar»y exX-=-
piicar las variables econbmicas que inciden en &stas, con -
el fin de comprender los efectos e impactos que traen consi
go enetproceso de descapitalizacibn de las empresas.

En una economfa capitalista el .consumidor desea que -
los bienes y las cantidades que van a producirse sean con--
troladas.

A continuacién se definirdn los conceptos de "oferta"
y "demanda®, las cuales se mencionarin frecuentemente para
efectos de este capftulo.

La oferta de determinado producto puede definirse co-
mo "las diferentes cantidades que los productores estarin -
dispuestos y en cond1é10hes de ofrecer en el mercado, en -
funcidn de los diferentes niveles de precios posibles. du--
- rante’ determinado perfodo de. tienpo“ (5)

' la démanda de un determinado producto se define como:

‘_(5)_Jb§§ Paschiol Rossetti.- Introduccin a la Economfa.
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"las diferentes cantidades que 1os consumidores estardn --
dispdestos y‘en cdnd1ciones de adquirir, en fuhciﬁn de los
diferentes niveles de prec1os posibles, en determinado pe-
rfodo de tiempo". (5)

Cuando existe un equilibrio entre la oferta y la de~
manda de un determinado bien, el precio tiende a permancer
constante. En cambio cuando .existe una situaci6n en que -
la demanda crece, los consumidores estardn dispuestos a pa
gar precios ele#ados por los bienes que requiere, si estos
precios tienen un elevado margen de utilidad para el ofe--
rente, motivardn a que otras empresas se interesen por pro
ducir dicho bien, aprovechando los beneficios de utilidad
que genere dicho producto.

En una situacifn en la que existe una oferta exagera
da en relacifn a 1a demanda, los consumidores s&lo lo com-
prar&n a un precio bajo, y si &ste no tiene un buen margen
de utilidad, MOtiéara a que algunas énpresas disminuyan su
produccibn en el mejor de los casos, y en otros el abando-
no de la fabricacidn del bien.

Cualquier entidad qué'Ofrezc: biénes‘qué'ho tenga.--
una demanda suficiente no podré mantenerse en el mercado -
- por: mucho tiempo. En el caso espechico de las - f&bricas,

éstas no- compraran maquinaria ‘a’ menos que: estén en la absg  - t

lita certeza de que con e11as se produzcan artfculos que -
- se puedan vender a los consumidores con un adecuado margen,




de utilidad,

En una‘ecoﬁomfa mixta; 1é produccidn de bienes y ser

vicios por parte del gobierno y de las'empresas,,depende -
principalmente de 1a disponibilidad y u;i]izac16n de los =
recursos ffsicos, humanos y tecnolbfgicos, asf como de su -
crecimiento, a su vez &sto se logra cuando los dos secto--
res destinan una parte del valor de su produccifn anterior
a cubrir la depreciacidn y aumentar la capacidad producti-
va. Si la cantidad de dinero aumenta, las personaé tien~-
den a gastarlo, lo cual provoca incrementos en la demanda
de dichos bienes y servicios.

Cuando la demanda total que hace el gobierno y las =
empresas es mayor que la produccidn, se generar& un incre-
mento en el nivel general de precios, de acuerdo con ésto
se puede decir que la inflacifn depende fundamentalmente -

de la proporcibn en que se mueve la produccién y el dinero.

Para complementar y tener un marco de comparacibn, -
cabe sefalar que en pgfses comunistas, Ta oferta y la de--
manda de bienes y servicios son regulados por la autoridad

central, la cual fija precios arbitrariamente. S$i los con

‘ sumxdores demandan: bienes que el Estado no produce: suficien
_temente. se recurre al racionamiento. E1 estado decidirs
que bienes debe tener. el pueblo. en lugar de que estas de-

‘  cisiones sean tomadas por el]os mismos. tal como ocurre en

‘un mercado 1ibvre.
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bles no son suficientes para la obtencibn de los recursos,f'
necesarios. : "

Es posible que el gasto del consumidor sea reducido -
hasta 1legar a2l grado de l1a declinacién de 1a actividad eco
némica, 10 cual tiene como consecuencia una vecisi6n en el
mercado de bienes y servicios. '




- 2.9. DECLINACION DEL PRODUCTO

E1 empresario debe entender que'algunos~productos no
alcanzar&n a mantener un nivel adecuado de ventas, y por --
ende, de utilidades; ni adn en el caso de una mezcla de pro
ductos Optima. Por ésto,'debe considerar la suspensién de"
venta y/o produccidn (segln sea el caso, empresa comercial
o :fabril) del praddcto no atractivo.

"Se afirma que todo producto sufre a 1o Targo de su -
vida, un diferente comportamiento, funcién del tiempo, feno
meno que se conoce con el nombre de Ciclo de Vida de un Pro
“ducto. Este comportamiento puede modificarse en forma im--
portante, en :algunos casos dentro de un régimen inflaciona-
rlo, pero para lograrlo es necesario que 1la d1recc16n comey
c1a1 maneje con profundidad este concepto y adopte como una
politica sistemdtica someter cada uno de los artfculos que
comercializa a un andlisis frecuente de su compoftamiento.
Este se hard para determinar con toda oportunidad las eta--
pas crfticas que demanden un fortalecimiento de cualquiera
de los aspectos que intervienen en su comerciallzacidn (cam
paﬂas publicitarias, etc.), aprovechando toda coyuntura que
signifique oportunidades para pro]ongar con éxito 1a vida -
del producto, y sobre todo obtener el mlximo beneficio de

y ; todos los esfuerzos y erogac1ones que se realizaron desde -» e
'2 ~'su lanzamiento y durante su vida“ (6) e

. 'La declinacién déTfproductorpuedé prgéentarée de una
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manera ripida, &sta es en 1a cual el producto desaparece --
del mercado dentro de un perfodo corto; y lenta cuando esta
' declinaci6n se ha venido presentando desde perfodos anterio
res. Esta declinacion se caracteriza por:

A)

B)

c)

D)

3

Reduccidn del nimero de empresas que producen y/o
distribuyen el artfculo.

Mala calidad del producto, en la que intervienen
factores como son la tecnologfa, calidad de los -
materiales, capacitaci6n de Ta mano de obra, etc.

La declinaci6n misma del mercado, por insatisfac-
cién de necesidades creadas artificialmente en --
una sociedad de consumo y en el proceso inflacio-
nario que obliga a un cambio de prioridades.

Los malos sistemas de distribucibn del producto,
en lugares poco factibles para el rendimiento --
maximo sobre la inversi6n, tanto del producto co
mo del costo de distribucién.

Limitacidn promocional, conjugado con la fuerte -
competencia que existe en el mercado y que deja -

en desventaja al producto.

 La declinacibn del pfoducto es uno de los factores‘l-'
més desfavorables para la empresa, al’ ser el objeto de su.-
-'razﬁn de ser y no poder obtener de su venta los margenes de"'
‘utilidad’ esperados ni fondos necesarios para la operacifn -
de 1a misma. -
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2.10.1. POSTURA ECONOMICA

. Independientemente de 1as‘causas reales de la infla--
ciﬁn en una economfa en particular, hay elementos comdnes a
todo proceso inf]acionario. entre 10s que podemos mencionar:

a) Las bersonas con ingresos fijos a que s8lo respon
den con cierto rezago a los aumentos de precios,
pierden poder adquisitivo.

b) Aumenta la incertibumbre.
¢) E1 ahorro interno pierde interés

d) E1 déficit de 1a cuenta corriente en balanza de -
pagos crece, etc.

Los cambios en los precios representan un factor deci
sivo dentro de Jas empresas; un alza o una baja anticipada
incorrectamente es determinante en los resultados que una -
empresa obtenga. ‘

Por otra parte, e1 sector pablico trata de compensar
los efectos negativos de 1a 1nf1ac16n. para lo. cual con fre -

cuencia. recurre a subsidios y. controles de precios, y ain: -_‘ »f

-en Ja 1ntervenci6n directa de Ta. producciﬁn y distribucidn

“de bienes para 109rar :1'H propﬂsitos, de esta manera aumen- :“

ota su participaciﬁn en el proceso econﬁmico
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A medida que las necesidades del sector publico cre--
cen, tanto por presiones po]fticas como sociales, el défi--
cit de este sector aumenta, en consecuencia, se ve en 1a ne
cesidad de financiarse imprimiendo mis dinero. Aunque &sta
no es la ﬂnica forma an que Jos medios de pagos se 1ncremen
ten s{ es la mds d1ffc11 de controlar, ya que la forma de -
financiar el déficit del sector pub11co es en sT una mani--
festac16n de 1la or1entac16n de la polftica econémica.

Si la cantidad de dinero crece a un rftmo muy superior
al de la produccibn, tarde o temprano se asocia al aumento
de precios.

Las distorsiones que la inflacifn crea en la economfa
propician condiciones de desequ111br10. De esta manera la
estructura de precios refleja en forma cada vez mds defi---
ciente, la escasez de factores y la preferencia de los con-
sumidores.

En el proceso inflacionario las distorsiones seamp]fan
cada vez mds, acentuando su principal caracterist1ca. La in
certidumbre.

Debido al estancamiento y a la concentrac16n del in--
greso a que conduce una inflacién pro1ongada, las diferen--
cias soctales se acentdan y traen como - consecuencla nuev as '
respuestas de lTos diferentes sectores. La_ineflcienc1a en
la aSIQHaC1§n de recursos est§ J1gada al ‘papel que el dine-
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E1 financiamiento de) gasto pﬂblico puede ]1evarse a cabo -
de diferentes maneras: : '

- Aumentando impuestos

-~ Elevando tarifas y precios de 1os bienes y servi--
cios que provee.

- Endeudéndose internamente. Colocando papel a ta--
sas de interd&s 1o bastante atractivas como para --
desviar ahorros hacia el gobierno.

- Endeuddndose en el exterior.

- A través de a inf1ac16n. Imprimiendo mas dinero
(1a forma més "barata" de financiarse a corto pla-
20.

"E1 aumento de Tlos impuestos no es muy popular, sobre
todo -si Tos niveles son muy altos.

. El1 aumento de las tarifas y de los precios de los pro

. ductos que proporciona, se enfrenta a las resistencias po]f

ftlcas emanadas de cualquier sistema de subsidios que benefr
cia a_ymportanteS-sectores especfficos de la economfa.

: Es necesario aclarar que un aumento tanto en los 1m--_
.  ipuestos como. en los precios’ de Tas ‘tarifas y productos que

el sector pub]ico provee tienen un primer y ﬂnico 1mpacto i
f}vinflacionario y por 1o tanto no es una fuente conttnua de -;' o
‘{51nf1ac16n. AR i







mento de c1rcu1ante) que se utiliza en Tas com--—
pras de bienes Y pagos a 1os factores de 1a pro—-
ducciﬁn ‘

b)) Fondos provenientes,de impuestos "extras" que el
- estado recolecta por el hecho de Qravar ingresos
nomihales tanto de las personas fisicas como mora
Tes, el cual aumenta con la 1nf1aéi6n, y por tan-
to paguen una tasa m&s elevada de impuestos, ésto
implica que los 1ngresos "fictic1os" paguen 1mpua
tos.

Cuando los gastos del sector piblico se orientan a ac
tividades en que la productividad es'muy alta, un incremen-
to en el gasto pdblico puede ocasionar un incremento también
en la productividad general y si no existe un entorno inflj
cionario, puede contribuir a bajar los precios, sucederd lo
contrario si las actividades a que se orienta el gasto b&--
blico son menos productivas. '

La inflaci6n suele convertirse en un proceso auto-ge_
nerador debido a las reacciones que provoca en los diferen-
tes sectores. E1 gobierno se ve presionado para aceptar al
zas en los salarios, asi como para controlar e] precio de -
los artfcu]os bas1cos. &sto crea d1storsiones en el mercado.

que. generan presiones inflacionarias al reducirse 1a oferta. *

- Si &ste sector pretende evitar que la oferta de los. bienes ..
[sujetos a control de precios se reduzca, estimu]ara su pro_V_
duccion por medio de subsidios, 10 que aumentar& e] déficit
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.y generard presiones inflacionarias por 1a vfa de la deman-
da. |

Puede decirse que el proceso inflacionario ocurre ---
cuando hay una activa presion.‘ya sea del sector piblico; -
‘de los empresarios o de los trabajadores organ1zad65 para -
aumentar su proporc16n en el ingreso nacional; 6 cuando el
gasto total excede al monto que puede ser producido en un -
momento dado.

2.10.2. POSTURA CONTABLE

La contabilidad se ha apoyado en el transcurso del --
tiempo de una premisa fundamental que consiste en expresar
la informacién en términos de unidades monetarias, represen
tativas de un poder'adquisitivo relativamente uniforme, cir
cunstancia que doté a la contabilidad de una medida unita--
ria de cuantificaci6bn estructuradamente homogénea{ Hubo de
transcurrir un tiempo considerable para que sﬁrgieran los -
primeros cuestionamientos a este supuesto de estabilidad o
uhiformidad en el valor de las unidades monetarias, &sto --
surgié en los renglones de activos fxaos de trabajo ante 1a
evidencia de que dichos activos no podfan reponerse al cabo
de un t1empo determ1nado con la inversi6n original cop que

V_;habfan adquirido, requiriéndose en la mayorfa de 105 casos

‘,’un 1ncremento en 1a 1nVer516n..

" De 1ofhn£§ripr‘se,desprende 10 sigulente: iPuede con-

'i:i-‘4é ;
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carlcter significativo, de manera que ésto fuera
evidente.

~c) Al reexpresarse los reng]ones'de activo fijo con
" cifras superiores al costo histérico y con su con
siguiente repercusidn en los costos de la empresa,
se vefa afectada la teorfa contable tradicional,
que hasta entonces habfa presentado informacién -
confiable (basado en cifras hist&ricas)

En conclusifn, los estados financieros preparados con
Abase en cifras hiétﬁricas. dist{rsionan seriamente la infor
maciﬁn financiera en épocas de inflacibn, dejando de refle-
jar e] efecto de este fen6meno. En consecuencia, no propor
cionan datos actualizados que sirvan de base para evaluar -
la situacién financiera y los resultados de 1a empresa, y -
ayuden a tomar decisiones adecuadas.

| La informacibn contable deja de ser Gtil y confiable

cuando expresa una situacion financiera y unos resu]tados -
en unidades monetarias que tanto en lo general como especf—
fico, han perdido poder adquisitivo. Esta pérdida de poder
adquisitivo significa que la unidad monetaria en !pocas in-
~ flacionarias no es la misma al principio que al final ‘de un-
'perTodo determinado. y en consecuencia no expresa en forma :

; adecuada la posicicn financiera. los cambios: en - ésta, nt ==

los resultados de una enpresa a travcs de un perfodo. cuali
que seala |np11tud de’ cste. N : :




Analizando anpliamente el fendneno de la 1nflacion -
como una de las principales causas que 1mpactan fuertemen-
te a las empresas Y que pueden motivar un proceso de desca;
'pitalizacion en estns. a continuacion se exponen los dife-
gfrentes riesgos o efectos financieros que traen como conse-
cuencia este fendmeno en el caso de que las empresas no to
men las medidas o decisiones adecuadas para evitar estos -
riesgos, tales como:

- Incremento de cosfos fijos o variables, lo cual re
percute en el mdrgen de qt11idad.

- Obtencibn de financiamientos con altas tasas de in
terés.

- Pago de altas tasas impositivas.

- Requerimiento de un incremento en el capital de tra
bajo, 10 que resta recursos disponibles para el cre
cimiento.

- Necesidad de acudir a los mercados externos’de dine
ro y de capital con el riesgo devaluatorio.

-‘Disninusibn de 12 posibilidad de captar recursos a
través de 12 emisfdn de acciones, ya que los inver-

1sionistas prefieren invertir su direro en valores _g_,‘
~de renta fija por las altas tasas de inter!s y el -;‘7

: ‘menos riesgo que Qstos ofrecen._inclusf“ 'las que -,?{
”'uprovienen de 1nversiones gubernamentnle .j  ~umv o

A'Reducciﬂn del rendimiento de los nuevos proyectos -‘ 
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de inversibn.

~Asimismo es ihportante comentar que otra consecpenciq
"de la inflacién sobre 1a economfa de un pafs es la inestabi
1idad cambiaria (deva1uaci6n) 'Se entiende por deva]uac16n
la pérdlda de valor de la moneda con respecto a otra.

Es importante sefialar que existe un precio de cambio
entre las monedas de diferentes pafses, é&ste no es sucesiva
mente constante en el tiempo; sino'que tiende a tener fluc-
tuaciones con clerta frecuencia y determinada magnitud, - -
acentuéndose mds en Epocas inflacionarias.

Los efectos que causa la inflacibn alcanzan su clfmax
al producirse la devaluacibn, En este caso Tos dos secto--
res, tanto piblico como pri?ado sufren un aumento en sus pa
sivos en moneda extranjera.

Lo anterior se da a menos que se incluya una tasa de
1nterés pactada, considerando este efecto, 0 bien Tos pasi-
vos en moneda extranejera estén respaldados por activos en
v s1m11ares circunstancias, asf como inventarios o activos fi
' jos a. Tos cuales sea posible trasladar el impacto de la de-

va]uacibn. - - 8 ’

; La pérdida cambiaria 11ega a deb111tar a las empresas:
. en su posician de 11qu1dez. en su capacidad de pago, asf co
~ mo la disponibilidad de efectivo para su mantenimiento o ‘ex
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pan;iﬁn.

‘ 'En'consécuén¢1a; el empresario ppdf& ver'amenazada la
‘'supervivencia de su empresa, 1o que.hari modi ficar sus es--
. tratégias ‘para‘obtener el mdximo aprovéchamiento de los re
cursbs disponibles y 1legar a tener y/o mantener estabili--
dad, liquidez, rentabilidad y crecimiento, elementos id6neos
de una entidad sana.

Cuando la func16n econ6m1co financiera de la empresa
(allegarse de fondos suficientes para hacer funcionar los =
distintos campos de su actividad) sufre un demérito en su -
liquidez y, en consecuencia un quebranto en 1a‘capacidad --
operativa, reducird su capacidad potencial de generar los -
recursos y utilidades.

Las entidades no podran seguir operando en situacio--
nes adversas durante mucho tlempo, ya que ésto traeré como
consecuencia la deSCapxtalizaci6n de las m1smas.

‘ Una revis16n exhaustiva de las técnlcas f1nanc1eras -
’trad1c1onales y ain el desarro]lo de moda11dades de. las mis‘
_'mas frente a la emergencia representada por la 1nf1aci6n.

“'son 1nd1spensab]es en 1a época actual. a nive1 de" direcciéntjp'

| * *financ1era.

Frente al. prob]ema de la 1nf1ac16n..1as decisiones de
‘los 1nversionustas se ven afectadas. tendr&n que evaluar la




capacidad de las empresas para compensar las pérdidas por -
inflacién, asf como las repércusiones que en los mismos ten
gan 105 efectos macroecondmicos de1 fenbmeno 1nf1ac1onar10.
reconocer que la pérdida de la estabi]idad a nivel de la -
economfa general de los pafses. tiene un efecto inevitable
en el estancam1ento y aun contracc16n del crecimiento econ6
mico general.




. CONCLUSIONES

La empresa se descapitaliza por tener rendimientos ne
gativos para cubrir impuestos que puedan resultar superio-~
res a los rea]es;‘y por manejar una inadecuada polftica de
dividendos, basada en utilidades tambié&n superioreé a las -
reales, consecuencia de una reexpres16n de resultados ng --
efectuada, o llevada a cabo 1ncorrectamente en épocas infla
cionarias.

Por otro lado 1a empresa también se expone a una des-
cap1ta1izac16n cuando pretende produc1r artTcu]os o prestar
servicios que no satisfacen las necesidades del piblico, --
los cuales cobran por ellos precios excesivos, emp]ea perso
nal mal capacitado o mal motivado, pierde con frecuencia em
pleados o0 ejecutivos valiosos.

Es recomendable tratar de evitar las situaciones an--
tes mencionadas que tienen como consecuencia final un impagc
to en las finanzas de la empresa, las cuales se agudizan --
cuando prevalece ta inflacibn, y que ésta a su vez provoca
1a descapita11zac16n, vfa devaIuacidn monetaria.




:'irias. sin embargo se ha separado de 105 beneficios contabIes

I11. VALUACION FINANCIEKA DE LOS EFECTOS DE LA DESCAPITA-
LIZACION

v

Si se pretende realizar una evaluacibn de la descapi- x
talizacién de una empresa, se deberdn fijaﬁ claramente los
objetivos que se pretenden alcanzar y determinar el importe
de l1a descapitalizacibn, ésto se puede efectuar en relacidn
al capital social. ' | ‘

Se plantea también la siguiente pregunta; si existen
reservas de la sociedad ison reales o ficticias?, ésto ser&
despejado cuando se haya visto si existe una merma del capi
tal social. Si Esta ha existido, quiere decir que las re--
servas se han esfumado junto con una parte del capital so--
cial. Si el capital real (activo actualizado - pasivo actua
lizado) tiene un exceso en relaci6n al capital social, este
exceso serdn las reservas reales que posee la empresa en el
momento de la evaluacibn.

De esta manera se puede hacer 1a distincién entre las
reservas provenientes de beneficios reales no repartidos y
_ reservas derivadas de beneficios ficticios.

Un ejemplo de reservas que provengan de beneficios --
ficticios puede ser: cuando la empresa no- ha destinado a sus

';fondos de amortizaciﬁn y depreciacién las cantidades necesa -

- ‘una parte’ que se ha contab11izado como. reserva. Estas rg-— 5
. servas no pueden considerarse como tales. % :
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S{ es posible hacer una distincifn entre 1as‘r25ér—-
vas reales'y ficticias. es’ lﬁgico querer saber si se ha --
‘presentado la descapita11zac16n en las reservas reales y -
evaluarla, Estas reservas se considerardn como una aporta
cf&n‘de capital mas para calcular, basindosg en la fecha -
en que fueron establecidas, ‘

En muchos casos el problema no estard planteado, en
principio cemo eva]uar 1a descapita]izac16n. sino en hacer
los c&lculos para conocer st existe o no la descapitaliza—
cibn.,

3.1. LA SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA

"E] estado de posicidn financiera es el mds importan
te, en el sentido de qUe todas las transacciones contables
pueden ser registradas en términos de sus efectos en el --
mismo. Muestra la situacibn financiera de la empresa en -
un momento dado en el tiempo" (1).

Para conocer si existe descapitalizacibn o no dentro
de una empresa, se debe primeramente hacer una revisifn ex

haustiva de su posicidn financiera de tal forma de poder - -

- determinar si Jos saldos presentados son razonablemente co

rrectos en los renglones de. efectivo. cuentas por cobrar y ”*'i i
‘ cqgntnsjppr‘pagar_q corto y_largo pla;o. Los renglones de; zﬁ

;(1)1Hhhigéméﬁt‘Accouffdg;‘rTextfand cass.- Anthonyfk?bgif;k




1nventar105'y de activo fijo deber&n valuarse de acuerdo -
.con las técnicas mddenhas de revaluacibn.  A‘continuaci6n

se describe brevemente el procedimiento para determinar la
situéci&n financiera real de la empresa y de esta manera,

al comparar con el capital actualizado determinar si exis-
te o no descapitalizaci8n.

3.1.1. CAJA Y BANCOS

Serd necesario efectuar un arqueo para comphobar que
el saldo de esta cuenta estd representado por dinero en --
efectivo. Es comln incluir dentro de este saldo, vales, -
anticipos a comprobar y operaciones pendientes cuya liqui-
dacibn muchas veces se realiza por medio de notas de gas-=-
tos, facturas, etc., significando estas partidas gastos to
davia no contabilizados en vez de dineroc en efectivo, como
podrfa ser si s6lo se basa en el enunciado de Ta cuenta.

Los saldos de bancos deberdn ser comprobados median-
te conciliaciones bancarias.

"‘3.1_.2‘.‘ Accmmss, BONOS ¥ VALORES

Con respecto a este renglén. sy valuaci&n se efectua:f LR
',r& considerando varios factores ; ' :

> 7- Cotizaciﬁn promedio en bolsa o B 5
e Dividendo obtenido ‘ ¥

GEr o o0




Activo real neto, segﬁn el balance de la sociedad
“en donde se tiene 1a inversion, - ‘
Condiciones de amortizacibn en caso de obl1gacio--
nes, etc.

E1 fin que se persigue serd buscar una valoraciGn 1o
mis real posible.

3.1.3. CLIENTES Y DEUDORES DIVERSOS

Para efectuar la valuacidn de estas partidas, se to-

mard en

-

cuenta:

Que se conozca a que operaciones concretas corres-
ponde a cada saldo.

Que no existan partidas errdneas o antiguas.

La seguridad de liquidez.

La aceptacidn expresa por parte del deudor de los
saldos pendientes.

Es conveniente cons1derar las suspensiones de pago .y

'».qu1ebras como no recuperables. Los saldos morosos y las -

'}partidas en discusiﬁn es preferrble dudar de su total rea-
 ‘11zac16n, por lo que se. deberd hacer una’ estimaci&n prudenﬂ:"
”Tte sobre la cifra que ‘tiene. la posibi]idad de recuperarse. Eh

50 Los créditos de moneda extranjera deberan de estar -‘ff“
Calculados al tipo de cambio vigente ' i
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a)

b)

"INVENTARIOS

Materias Primas.- Serin valuadas al (1timo

precios de adquisiciﬁn; siempre y cuando 1la
cotizacidn de los mismos se mantengan. Si -
este precio de adquisicidén sufre variaciones
se procederd a valuar este inventario a pre-
cio de reposicibn, siempre que se tenga la ~
seqguridad de utilizacidon futura y no exista
peligro alguno en la oscilacifn de los pre--
cios.

Es conveniente ver el movimiento de cada una
de las clases de material, pues enlos stocks
se acostumbra ver partidas que se han ido --
quedando en existencia por haber pasado su -
oportunidad de aplicacion.

Produccidn ern Prdceso.- Esta cuenta en oca-

siones es diffcil de valuar, ya que depende=-
r& de 1a magnitud de la produccién que se en
cuentre en proceso, Si esta es de poca mqgni
tud, sera de poca 1mportanc1a el error que -
se puede cometer at valuarlo. en cambio. si

- se trata de una ‘magnitud considerable. ser&

dificil mediante un inventario real estimar

“e1 valor de esta cuenta. “En este caso se ba

ke sar& en el sistema de costos de la. empresa -

prara poder 1legar a determinar si 1a cifra -
presentada en balance estd correctamente es-‘
.t1mada. :
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be tener también en cuenta que existirdn pro
ductos inmovilizadbs. por 1o cual no hay ra-
z6n alguna para suponer que en el futuro po-
drén tener f&cil salida, por lo que‘se debe

ser realista y estimarlo a un menor valor,

3.1.5. INMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO

La valuacibn de este rubro puede ser confiado a peri
tos valuadores, ya que los problemas té&cnicos de valora--
cifn requieren de conocimientos y una experiencia que no -
es posible improvisar. Es conveniente fijar el criterio -
sobre el que deberd basarse la valuacibn,

Los bienes antes mencionados tendrdn una valuacibn =~
diferente, seglin el destino y la finalidad que se les vaya
a dar.

Cabe hacer mencifn que el valor que nos interpsari -
serd el valor neto de reposmc16n. que se calcula partiendo
del valor de repos1c16n nuevo y viendo 1la depreciac16n fi-
sica y técnica. y su utilidad actual y futura. la cual se
realizarf bas§ndose en un inventario real. localizando %
:comprobando 1a existencia de cada uno de los bienes. '

'3.1.6. ACTIVO DIFERIDO E INTANGIBLE

Deberdn valuarse de una forma real las patentes, licen




cias, étc., considerando su verdadera uti]idad actual y fu
tura. - A '

En cuanto a los gastos-dé organizaci6én e instalacién
de la empresa, serd necesario incluirlos en el balance de
una forma actualizada para poder conocer la situacibn real.

3.1.7. DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES

Las depreciaciones y amortizaciones calculadas con -
base en 1a Ley del Impuesto Sobre la Renta en ejercicios -
anteriores deberdn haber sido aplicadas de acuerdo a los -
requisitos establecidos por esta ley, de lo contrario si -
no se han cumplido con éstos, los cargos a gastos no seran
deducibles.

En ocasiones, al término del perfodo de depreciacibn
del bien, la reserva creada no es suficiente para su repo-
sicién, por lo que es necesario actualizar estas cifras pa
ra una correcta presentacidn en el balance real.

3‘.1\.8‘.‘ PROVEEDORES Y A‘ch‘ss‘nokzjs -

‘Se proceder& de . una manera similar a lo que ‘se men—-v5

;rciona en las cuentas de c\ientes y deudores diversos.; Es :
Hconveniente asegurarse de que: todos Tos' documentos que ori‘

fginen asientos contables estén. correctamente registrados.




3.1, 9. DOCUMENTOS POR PAGAR

Revisar que se tengan correctamente establecido los
vencimientos de estos documentos y, que en una cuenta com-
plementaria o en esa misma se tengan inclufdos los intere-
ses que devenguen dichos documentos.

3.1.10. [IMPUESTOS POR PAGAR

Serd necesario efectuar revisiones de declaraciones
anteriores, pues existe la posibilidad de que éstos no - -
sean correctos, si &sto sucede, es conveniente crear la --
provisién para este impuesto.

Es recomendable revisar los cdlculos de los impues--
tos a pagar en el ejercicio vigente.

3.1.11. CAPITAL CONTABLE

Las utilidades que figuran en el balance, se conta--
r&n como deudas la parte a distribuir entre los accionis--
tas. La parte destinada a incrementar las reservas no se
tomar& en cuenta, al iguat que los fondos procedentes de -
otros_eagrcicios y la cuenta de capital, pues Estas son -~
cuentas representativas del capital neto y, de lo que se -
trata'mediante toda la evaluacibn del balance general es -
el determinar el capital real neto.
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‘ 5i en el batance general figuran pérdidasldel_&]timd
.ejercicio o anteriores, timpqco deberdn considerarse, pues .

- también se trata de saldos que corrigen el 1mp6ﬁte'dei5fqg"

i doide reservas o del probio capital sbcia]. Si las pérdi-
‘das'se hacen constar por separado es con el objeto de no -
alterar los fondos de reserva o el capital hasta que no --

. sea tomada una decisibn al respecto por la asamblea gene--
ral de accionistas.

La diferencia de las sumas entre las cuentas de acti
vo y pasivo de la evaluacibn realizada, serd el activo real
neto o el valor neto de 1a empresa. ‘




3.2, AbTUALIZACION DEL’CAPITAL SOCIAL

Una vez calculado el valor real de la empresa, vamos
a compararlo con su capital social, para ver si &ste ha --
aumentado (autofinanciacifn) o disminufdo (descapitaliza--
cidn).

No se tomard en cuenta de momento las reservas que -
aparecen en el balance, porque éstos son producto del sis-
tema de contabilidad y de las valoraciones revisadas ante-
riormente con una base distorsionada por las técnicas con-
vencionales. Serd necesario actualizar el capital social
en los términos monetarios del mismo nivel y valor gue 1los
utilizados para el cdlculo del valor real neto. Para ésto
'podemos emplear los indices generales de precios que son -
un indicador de la inflacidn monetaria.

A continuacidn se da un ejemplo de una empresa que -
fue fundada en el afo de 1966 con un capital social de : -
$ 5'000,000 y que ha 1ido creciendo en afios sucesivps hasta
1legar en 1981 a un capital social de $ 25'000,000. Apli-
cando los factores determinados con base en el Indice fm-~
plicito en el PIB de 1961 a 1970 y-el Indice Nacional de -
Precios al Consumidor de 1971 a 1981, nos dard el siguien-
te capital actualizado. ‘ E




v “fse hayan repartido. Si ha existido descapitalizacién des~

3.2.1.  CAPITAL ACTUALIZADO

APORTACION DE:

ano FACTORDE  CAPITAL CAPITAL
AJUSTE HISTORICO  ACTUALIZADO
( Miles de § )
1966 7.581 5,000 37,905
1970 6.610 2,000 13,220
1974 4.301 3,000 12,903
1977 2.500 4,000 10,000
1979 1.803 5,000 9,015
1981 1.115 6,000 6,690
25,000 89,733

De acuerdo al cuadro anterior, el valor real neto de
Ta empresa deberfa ser como mfnimo de 89'733, por lo que
si &ste es superior, la empresa ha logrado verdaderas re=-
servas de capital, por lo contrario, la diferencia serd el
1mporte de 1a descapitalizacidn.
BB, DmeNDos AcrumiAbos
Es importante actualizar también los dlvidendos que

;de el punto de vista del accionista. ésta ha sido compensa :
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da parcial o totalmente por los dividendos repartidos y -~
por consiguiente, md&s que una pérdida ha sido un reparto -
de capital., Se puede decir entonces que los beneficios -~
reales quedan mermados.

Este cdlculo consiste en multiplicar el importe de -
los dividendos distribuidos a los accionistas en cada uno
de los ejercicios, por su factor inflacionario correspon--
diente.

DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS

ARO %Tuos'fm""- HISTORICOS  ACTUALIZADOS
( Miles de § )
1966 7.581 600 4,548.6
1967 1271 700 5,089.7
1968 7.043 760 5,352.7
1969 6.815 815 5,554.2
1970 6.610 820 5,420.2
1971 6.267 840 5,264.3
1972 5.973 900 5,375.7
1973 5.325 1,000 5,325.0
1974 4.301 1,010 4,344.0
1975 3.741 1,105 4,133.8
1976 3.230 - 1,100  3,553.0
197 2.500 - 1,035 . 2,587.5
1978 2.130 1,100 . 2,343.0
1979 1.803 1,200 2,163.6
1980 1.426 1,400 1,996.4
1981 1.115 1,615 - 1,800.7

16,000 64,852.4
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Como se muestra, se puede apreciar que el importe to
‘tal de los dividendos repartidos actuaTizados‘es superior’
a la pérdida del poder monetario que ha experimentado el -
importe del capital social (89,733 - 25,000 =64,733). Segin
sea el caso de autofinanciacibn o descapitalizacibn real -
que se haya obtentdo, quedar§ corregida la cifra de los di
videndos distribuidos actualizados, siendo el resultado la
expresibn de 1a renta real generada en valores monetarios
de 1981,

3.2.3.  BENEFICIO ANUAL MEDIO

Para determinar el beneficio anual medio, conociendo
el importe actualizado de los beneficios, ser§ necesario -
sumar los importes actualizados del capital correspondien-

te a cada aflo:

A‘N 0 CAPITAL SOCIAL
ACTUALIZADO

(Miles de §)

1966 : 37,905

1967 . 37,905
1968 . 37,905,
oN96Y LT 37,908%

AR 1 7 RAR PR § 10 ¢ 1 K
SR 1 1/ SR £ F3 ¢ ]
AOF2E N B8

1973 51,125

BN 2 < RNV I







descapitalizacidn de cada afio) como la suma de los capita-
les anuales actualizados (corregidos igualmente con las re
" servas o descapitalizacidn acumulada de cada ejercicio).

En 1o posterior se expondrd un ejemplo que podrd ser
vir para darnos una idea de lo planteado anteriormente.

Los beneficios o dividendos repartidos que hemos su-
puesto, representan unos dividendos que oscilan entre el
6% y 16%, seglin los afios del capital escriturado. Estos -
beneficios sin actualizar, suponen un beneficio anual me--
dio sobre dicho capital escriturado del 10.52%, en cambio
si se supone que no existid descapitalizacidon o autofinan-
ciacidn, este porcentaje serd de sdlo el 6.81%. Este es -
un ejemplo de como queda disfrazada 1a realidad con los da
tos contables usuales.

. 3.2.4.  ACTUALIZACION DE RESERVAS

| Si el valor real neto de la empresa resulta superior
al capita] social actualizado. significard que no ha ex1s-
ftido descapita]izaci&n. Sin embargo st ‘la diferencia en--

'}.tre el valor real neto de la empresa y el va10r actualiza-

 ¥do del cnpital de Ia m1sma es inferior a las reservas con- -
1tabi1izadas. puede lndicar que se ha producido descapitaIf

",zzaciﬁn de’ reservas. 0 en otras palabras. que la autofinan-
"‘ciac16n obtenida en cierto perfodo puede haber desapareci~

- do parcialmente. Légicamente, 1as reservas se han visto -
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dism{nufdas por'p!rdidas o0 por repartos‘posteriores. Se - -
puede denotar también que Tas reservas contabi]izadas eran
_parcialuente ficticias, debido a un falso c§lculo de los -
',resultados de. ejercicios anteriores.

Puede realizarse un c8lculo de actualizacifn de las
".reservas contables y comparar este valor actualizado con -
el exceso que resulta de la diferencia del capital social
actualizado y el valor real neto de la empresa, es efectuar
este c§lculo aunque el valor real neto sea superior a la -
suma del capital social actualizado y las reservas conta--
bles.

Continuando con el ejemplo anterior, vamos a suponer
que la empresa de referencia ha calculado que su valor real
neto es de $ 93'000,000. Las reservas contables anuales -
acumuladas ascienden a $ 5'000,000 1las que se actualizan
en el siguiente cuadro:

ARD RESERVAS FACTOR DE ~ RESERVAS
el ANUALES AJUSTE ACTUALIZADAS
{Niles de$) (miles‘de $)
1966 1715 7.581 1,326.6
. 1967 210 . o7.271. . 1,526.9
1968 230 7.043 - 1,619.9
1969 250 . 6.815 1,708.7-
1970 264 . 6.610 1,745.0
1971 280 6.267  1,754.7
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(positiva o negativa) de capital social inicial. Si en al
gin ejercicio anterior en lugar de utilidades han apareci-
do pérdidas contables, éstas no deber&n tomarse en cuenta,
‘a menos que se hayan cubierto con nuevas aportaciones, en
cuyo caso 8stas se tomardn en cuenta como una ampliacidn -
mas del capital.

Para mayor entendimiento a lo anterior, se plantean --
los siguientes ejemplos:

ler. CASO

Capital Social $ 25,000
Capital actualizado 89,733
Valor real neto 93,000
Div. repartidos act. 64,852
Suma de capitales -

actualizados 952,079

En este caso se puede ver que existe una autofinancia?
, ciﬁn por $ 3,267 ( $ 93,000- $89,733) y la renta genera-
- da por la empresa ha sido de $ 68,119 ($ 64,852~ % 3 267)‘

Teniendo la suma de capitales socia]es actua]izados de
3 952 079 la rentabilidad neta ha sido 7 15%

et -‘7.152 |
952,079 P
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2do. CASO

Capital Social ; s 25,000

-~ Capital actualizado 89,733
~ Valor real neto ‘ 75,000
Div. dist. actualizados 64,852
Suma de capital social |
anual actualizados 952,079

En este caso existe una descapitalizacién de $ 14,733
y la renta generada por la empresa ha sido s6lo de $10,119.

Si consideramos la suma de capitales actualizados, la.
rentabilidad serfa del 5.2%, pero como existe una descapi-
talizacibn de $ 14,733, ésto da a entender que los capita-
les utilizados han sido inferiores, pues una parte de los
mismos ($ 50,119) han sido repartidos como dividendos. Por
consiguiente la cantidad serd superior al 5.2%.

Es también el caso del primef ejemplo, en el cual el -
fcapita1 real ut1lizado fue superior al. capita]social pues‘
si fueron acumulando reservas hasta llegar a. una cifra de
autofinanciaciﬁn de S 3, 267 '

“En. el primer caso ésto no se ha tomado en cuenta. debi

do a la escaza cuantfa de las reservas en relaci6n al- capi

"tal social actualizado ‘En este’ segundo caso, lla descapi-v.
ta]izaciﬁn es m&s 1mportante y. por consiguiente quedaria
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falseada la rentabilidad si nos basaramos en el capital --
social actualizado. - Para calcular correctamente la renta-
bilidad real, deberiamos conocer los capitales anuales rea
les utilizados, o sea 1legar a desglosar por afios la desca
pitalizacidn total.

3er. CASO

Capital Social $ 25,000
Capital actualizado 89,733
Valor real neto 50,000
Dividendos repartidos

actualizados 35,000

En este G1timo caso, la descapitalizacidn asciende a -
$ 39,733 ($ 50,000-$ 89,733) y los dividendos distribui-- -
dos han sido totalmente ficticios. La émpresa ha generado
una renta negativa de § 4,733 ($§ 35,000- % 39,733), en - -
otras palabras, la empresa ha tenidn pérdida en este impor
te, y los dividendos repartidos no han sido mas que un con
sumo de capital. '

En cada uno de estos casos, es 1mportante conocer las
caracterfsticas de cada empresa y su desarrollo a traVés -
de’ los aﬁos. ya. que ‘es posible que se hayan presentado al-
ternativas de ejercicios buenos o malos. Con é&sto tendre-
mos conocimiento de capitales utllizados cada afio y, por -
consiguiente poder calcular la rentabilidad anual o total.
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3.3. HISTORIAL DE LA DESCAPITALTZACION

En este inciso trataremos de exponer como se ha ido
decapitaiizando 1a empresa a través de la actualizacién de
cifras afo con afio, obteniendo 1los resultados reales, para
saber no solamente las pérdidas o consumo de capital de ca
da ejercicio, sino la verdadera renta generada (positiva o
negativa) y el capital real utilizado anualmente.

La valuacién de la situacién financiera afio con afio
nos servird para ver las descripciones entre los valores -
reales y los que aparecen en la contabilidad. Podria tam-
bién suceder que en la actualizacidén de las cifras, se pu-
dieran obtener valores muy semejantes a los que aparecen -
en la contabilidad, en este caso también coincidiria el ca
pital real con los recursos propios que se reflejan en el
balance. Lo anterior representa un ejemplo de descapitali
zacidn; la diferencia entre el capital real y el capital -
social actualizado seria la descapitalizacién experimenta-
da por 1a empresa; ' '

Esta decapitalizaciﬁn puede atr1buirsea la 1nf1ac16n,;
monetaria, y normalmente se debe a la 1nsuf1c1encia de: 135'
, depreciaciones aplicadas y a la falta de reservas reales.i

 Se puede dar el caso que e1 valor real neto coincida"
con el va]or neto contable, ésto es debido a que el mayor
valor monetario de las instaIac1ones, maquinar1a, etc., a -
compensadq 1a 1nsuf1c1encxa de las deprec1ac10nes. exc]u--
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yendo el caso de los terrenos, revaluados con una plusva--
1fa redl

En el caso de que el valor real neto del active fijo
sea superior al valor neto contabilizado, puede producirse
descapitalizacifn en este rubro.

Para hacer ilustrativo lo anterior, a continuacibn -

se plantean los siguientes ejemplos:

ler. CASO VALOR EN LIBROS
(Miles de §)

Valor de adquisicibn - 15,000
Deprec. Acumulada 8,000
Valor Neto 7,000

s=s==sz=

VALOR ACTUALIZADO
(Miles de §)

Yélor:dg adq. actualizado ‘24,000 ‘r 

" .Deprec. Estimada : 17,000
Valor de utilizacién 7,000
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En este caso el valor neto coincide con el valor de
ut111zac16n. pero la d1ferencia entre la deprecwacién con—'
table y 1a estimada es una descapitalizacidén pura, a menos
de que paralelamente se crearan reservas que compensaran -
- la insuficiencia en dépreciacién o las depreciaciones se
invirtieran en bienes que han revaluado, revaluacifn que -
puede compensar en parte la descapitalizaci6n.

- También se puede ver en este caso que la proporcién
de la depreciacifn contable y la estimada, en relacién al
valor de adquisicifn es diferente. La depreciacién conta-
ble representa un 53% del costo original o valor de adqui-
sicidn, en cambio la depreciacibn estimada representa el -
70% del valor actualizado. Esto indica una insuficiencia
en la depreciacién acumulada por haber alargado demasiado
el perfodo de vida del activo.

2do. CASO
VALOR EN LIBROS
(Miles de $)
Valor de adquis1c16n 15,000
‘Depreciacién- acumul ada 10,500

Valor neto ‘ 4,500
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VALOR ACTUALIZADO
(Miles de $)

Va1of de adq. actual 24,000
Depreciacibn estimada 17,000
Valor de utilizaci6n 7,000

s==ss====

En este caso se observa que el valor de utilizacién
es superijor al valor neto contable y, a pesar de ésto se -
presente la descapitalizacién si no existen las reservas -
suficientes de depreciacidn. Las depreciaciones contables
y estimadas guardan la misma proporcibn con respecto a sus
valores correspondientes (70%). Esto significa que el pe-
rfodo ae depreciacibn calculado coincide con el estimado,
de esta manera la depreciacién se puede estimar en:

Depreciacidn estimada 17,000
Depreciacidn acumulada © 10,500
Descapitalizacién 6,500

Esta descap1ta11zac16n serfa nula si la depreciaciGn
- acumulada se ha utilizado en inverstones que se han reVa--
luado, aunque sea sélo te6r1camente, por ejemplo, si con -
el 1mporte de las. deprecmaciones se han adquirido bienes -

. de produccibn o invertido en valores de renta fija o renta

variab]e, cuyo valor monetario de adqu151c16n va en aumen-
‘to paralelo al proceso inflacionario, o en otras palabras,
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que'gstbs bienes conservan un valor actualizado similar, -
por 1o cual estas inversiones no sufren los efectos perju-
diciales de la inflacién. Al irse monetariamente revaluan
do es como si se fuese actualizando el valor del fondo de
depreciacibn, por lo que para compakar éste con la depre--
ciacién estimada deberd tenerse en cuenta esta revaluacion
para efectos de conocer la descapitalizacibn real.

Es necesarioc recordar que la descapitalizacidon de --
una empresa se llega a conocer después de analizar todas -
las cuentas del balance, por lo tanto no es posible obte--
ner resultados de la descapitalizacibn con un exdmen par--
cial. Una vez valuada ésta es factible desglosar su impor
te atribuyendo a cada concepto la parte con que ha contri-
buido a la misma.

A continuacidén vamos a ver como distribuir la desca-

pitalizacidn atribuidos al activo fijo entre losejercicios
histéricos de la empresa.

3.3.1, EL Acnvo F1J0

En este punto trataremos LE contr1buc16n que tiene -2;;,.1'

la descapwta11zaci6n del -activo fiJo por errores‘en el car-'“'
~culo de la depreciac16n en cada ejerc1c1o.  _;:. : i







3.3.2. EL INVENTARIO

En la disminucién del valor de] 1nventar1o 1nf1uyen o
en gran med1da las variaciones en precios, tanto de venta -
como de adquisicidn, asf como la obsolescencia. Cualquier
error de valoracidn puede tener una trascendencia en los -
resultados y en el activo neto de la empresa. Por ejemplo,
“en el caso de un producto que se adquiere en $200 y que an
tes de salir al mercado tuvo un aumento de $10, su valora-
cidén actual deberfa ser de $210, ésto indica una deprecia-
cidn en el inVentario, ya que su valor en libros es infe--
rior al costo de reposicién de la mercancia y como conse--
cuencia reducird su margen de utilidad.

Con 10 que respecta a la obsolescencia suele ocurrir
que de acuerdo con la naturaleza del inventario, algunos -
articulos han disminuido su valor, por tal motivo se deter
mina una estimacién de baja de valor de mercancias. Dicha -
estimacifn puede efectuarse con base en la experiencia'y -

- su mal tratamiento puede conducir a insuficiencias signifi
“cativas que contribuyen a la descapitalizacién del invéntg
Coorio.

\;“13.3;3, Los CREDITOS IucoshABLés.

: Las empresas deben tomar toda clase de med1das para Ve
.ev1tar en 1o posible los créd1tos 1ncobrab1es, esto inclu-
ye recabar 1nformac16n de sus nuevos o posibles clientes. -
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| La pérdida ocasionada por los créditos incobrables -
cargado a los resultados, pueden atribuirse a ejercicios
‘que no les corresponden,

Se puede estimar la pérdida cuando se aceptd el pedi
do del nuevo cliente y &ste no cumplibd con sus obligacio--
nes, o que la pérdida se ocasionf cuando se realizaron y -
agotaron todas las acciones de convencimiento y posterior-
mente legales, renunciando de esta manera a percibir el --
crédito concedido., De estas causas se podrd elegir la fe-
cha de la aplicacién de la pérdida al ejercicio que corres
ponda.




CONCLUSIONES

_ En la'manéra en que se ha planteado con antefibridad
‘1a valuacién financiera de la empresa, se podré’deterﬁinar
si 8sta presenta saldos reales en su posicibn financiera y
- que de alguna forma pueda conducirnos a determinar si la ~
empresa ha logrado autofinanciacidn o en caso contrario --
descapitalizacidn.

Cualquier resultado que se obtenga de esta valuacidn
serd el reflejo del impacto que ha tenido la inflacidn mo-
netaria en las finanzas de 1a empresa.
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IV. MECANISMOS Y MEDIOS PARA EVITAR LA DESCAPITALIZACION

En este capftulo trataremos de presentar, analizar'y .
comentar los principales medios o mecanismos que permitan
evitar la descapitalizacién en las empresas mediante la --
ayuda de una competente informacidn que proporcione los ~--
elementos suficientes para enfrentarnos a los hechos desde
el punto de vista real y conociendo las posibilidades y --
consecuencias que se esconden en la complejidad de las cir
cunstancias actuales.

No se pretende ofrecer un remedio para salvar una em
presa ruinosa que tenga cada afio pérdidas importantes pero,
el conocimiento To mids exacto posible de estas pérdidas y
el origen de las mismas puede ayudarnos de una manera deci
siva a tomar las determinaciones necesarias.

A continuacién se explican brevemente algunas de las
alternativas que tienen las empresas para evitar la desca-
pitalizacidn.

4.1, REINVERSION DE UTILIDADES

~ Uno de los objetivos fundamentales de todas las em=s
presas es el preservar su patrimonio. 'En ciertas ocasio-- -
nes la polftica acertada consiste en renunciar a utilida--

~des inmediatas a cambio de fortalecer la empresayafianzar

su futuro, con lo que no'sdlpxasegura'su existencia y con-
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 t1nuidad, sino. que también consolida su capacidad de prodg
cir bienes‘y/o éerviciOS'e 1ncrementarlos.con el tiempo.
‘Otras veces puede ser necesario aunque el resultado econd-
mico de la sociedad sea favorable, sacrificar parcialmente
el dividendo, pasando a reservas una parte muy importante
de 1os beneficios.

En caso contrario, la empresa debe estar completamen
te segura de que los dividendos distribuidos corresponden
totalmente a beneficios reales generados. Todo dividendo
distribuido que no tenga su origen en ganancias ciertas, -
no es mds que un reparto de capital que merma el patrimo--
nio de 1a empresa, y mientras exista un motivo que Jjustifi
que la continuidad de ésta, 1a conservacibn del patrimonio
es 1o primero, por lo tanto cuando un ejercicio ha dado re
sultados negativos o escasos, 10s socios 0 accionistas de-
berdn sacrificar sus dividendos, inclusive las reservas de
ejercicios anteriores.

Existe el hecho de que una empresa que tiene pérdi--
das es cuando tiene necesidades financieras mayores, o0 si
se ‘reparten div1dendos no respaldados por beneficios verda
deros, se har& a costa del capital c1rcu1ante, con 10 que
tiende a empeorar 1a s1tuac16n de la empresa.

La d1ficu1tad ‘que - se tfene para tomar la decisiﬁn de
uque se repartan dividendos 0 no, consiste en: conocer los -
frgsultqdo;,raa]es,‘de‘acuerdo a los criterios: ap]icados pg

- 'ra su valoracién.

ERE . )




La complejidad econfmica, financiera e industrial,. -
hace que resulte muy diffcil precisar los resultadps7eéong
micos de una empresa, a éste viene a unirse la inflacibn -
‘monetaria que hace que resulten insuficientes los métodos
de estimacibn de resultados.

Por otro lado, en los casos de empresas cuyos benefi
cios reales son destinados parcialmente a los fondos de re
serva y que, por este motivo no existe la posibilidad de -
descapitalizacidén, es también conveniente conocer la cuan-
tfa de estos beneficios y llegar a evaluar en forma preci-
sa sus reservas ciertas, ya que puede existir la posibili-
dad de una idea deformada de la situacidon real a pesar de
que se tenga sblo presente de una manera conceptual 1os =--
efectos desfavorables y engafiosos de la inflacifn.
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4.2. NECESIDAD DE CONSERVAR EL VALOR ORIGINAL DEL -
CAPITAL SOCIAL Y DE LAS RESERVAS REALES

La actualizacidon del Capital se define como:"lLa ac<-
tualizacidn del capital es la cantidad necesaria para man-
tener la inversidn de los accionistas en términos de poder
adquisitivo de la monera, equivalente al de las fechas en
que se hicieron las aportaciones y en que las utilidades -
les fueron retenidas." (1)

En un proceso continuo de inflacidén, los valores su-
fren una alteracibn, por lo que al menos una vez al afo de
ben revisarse todas las valoraciones que aparecen en el ba
lance, con el fin de acomodar a la realidad actual todas -
aquellas partidas que pudieran ser afectadas por la infla-
cibn,

Esta revision también debe hacerse cuando ha existi-
do variacidn provocada por circunstancias como 1la obsolés-T

cencia, créditos incobrables, o algunas otras causas ya -

mencionadas en el capitulo anterior,

El valor neto de la empresa se. ver& afectado por to=

f(“das as mod1f1cac1ones que puedan hacerse en cada una de <

R las’ partidas que forman el activo y pasivo de ‘la empresa
~‘La diferencia que resulte entre el valor neto revisado y -

Ty Bo]et{n;BQIO.- “Reconocimiento‘dér1é Inflacidn en los
- Estados Financieros". IMCP,



el capital 'social 'y reservas, serd el resu]tado econbmico
del eJerc1c10, Para poder comparar estas ‘dos magnitudes.
es necesario actua11zar el 1mporte del capital social y re
servas.

E1 patrimonio de 1a empresa estd reflejado en el ca-
pital social y reserVas, las cuales representan las aporta
ciones de los socios o accionistas incrementadas por los -
beneficios no repartidos y, como estas aportaciones se han
realizado en diferentes perfodos, resulta que en la fecha
de cierre del ejercicio, existe 1a necesidad de actuali-=
zar cifras para poder conocer, expresado en valores moneta
rios actuales, 10 que deberia ser el patrimonio actual.

De acuerdo al Boletin B-10 : "En la preparacifn del
balance general se debe reconstruir el valor original del
capital.social, de otras aportaciones de los accionistas y
de las utilidades retenidas, utilidad del ejercicio y su--
perdvit donado, en términos de pesos de poder adquisitivo
al final del ejercicio, mediante la aplicacibn de factores
‘derivados del Indice Nacional de Precios al Consumidor. A
la diferencia entre el valor hist6rico y el actualizado --
del capital contable se le denomina actualizaci&n del cap1
~ta1. el cua] es un rubro 1ntegrante de] cap1tal contable "

2 ~"“Para actua11zar los sx e inlcia]es del capital 0
~7c151 de otras aportaciones de los: socios y ut111dades acu-
‘muladas.‘sers necesario descomponer cada uno de estos ren-
glones por antiglledad de aportacxones-y de retenciln de --




-'utiliqadés.japlicando a cada afio susfactores:correspondiqg /
tes‘derﬁvados_del'lndice Nacional de- Precios al Consumi=-~
dor". Lo anterior se mostrd en el capftulo III.

Si se ha aceptado el principio de que es necesario -
conservar el patrimonio, ésto s6lo es posible a través de
1a‘preser9aci6n de su valor intrinseco, al margen de las -
variaciones que puedan sufrir las unidades que se utilicen
en su valoracidn.

Las reservas que aparecen en el balance, algunas de
ellas no representan realmente una autofinanciacidn, sino
que se trata de cantidades complementarias al capital so--
cial como expresitn contable de la inflacibn monetaria que
ha afectado a éste. Si en un balance aparecen totalmente
identificadas las diferentes partidas y los titulos de las
cuentas no se prestan a engaiio, se procederd a actualizar
el capital social y las reservas con base a los factores -
de ajuste emitidos por el Banco de México con base en los
Indices Generales de Precios.

Si cada una de Tas partidas de activo y pasivo fuese
posible aplicar una revaluacidn de la misma magnitud, ho -
existirfa problema en la estimacisn de los beneficios, pues
_éstbs_serfan-loskqué aparecen en la cuenta de pérdida$ y. -
ganancias. La.dificultad se presenta porque los efectos -
de la inflacién inciden de una manera diferente en las di-
versas cuentas del patrimonio de la empresa. Si distingui
mos dos grupos de cuentas en el activo; las cuentas repre?
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sentativas de inversiones en medios financieros o activos
monetarios (efectivo, 'inversiones en bonos y valoresy cuen
“tas y documentos por cobrar) y las cuentas de inversiones
en medios especfficos o activos no monetarios (inventarios,
inversiones en acciones, activo fijo, gastos anticipados e
intangibles), podemos decir que estos Gltimos por su misma
naturaleza, pueden aumentar su valor monetario paralelanen
te a la inflacibn, en cambio las inversiones en medios fi-
nancieros nunca alteran su valor, por T1o que si existe in-
flacibén, la pérdida de poder adquisitivo que dichas cuen--
tas experimentan s6lo puede compensarse con las cuentas fi
nancieras del pasivo (cuentas y documentos por pagar, pasi
vos acumulados, impuestos diferidos y dividendos por pa--
gar), y si 8stos son inferiores a aquellas, sustrayendo de
los beneficios contables las cantidades necesarias para --
compensar esta pérdida.

Una vez distribuidos los dividendos, el valor real -
neto de la empresa deberd ser igual al importe actualizado
del capital social y reservas reales. Al hablar de reser-
vas reales es para distinguir las resérvas efectivas que -
provienen de beneficios no repartidos, de las que sélo re-
presentan una cuenta compensatoria del capital nom1na1 que
no se quiera a1terar. ‘ '




4.3. ACTUALIZACION QUE REQUIERE EL ACTIVO FIJO Y =--
-~ LAS DEPRECIACIONES

E1 valor real neto del activo fijo es el valor de ad
quisicidn actual, deducida su depreciacidn calculada en --
funcibn de este valor actual de adquisicibn, del perfiodo -
de duracién previsto y del método de depreciacifn aplicado.
Con ésto se quiere decir que el hecho de 1levar por separa
do el valor de adquisicidn y las depreciaciones acumuladas
no serd obstdculo para ver las dos cuentas como un todo y,
en consecuencia comprender la necesidad de un tratamiento
no independiente que represente una politica cominy {nica.

Las reservas de depreciacifn es una cuenta que repre
senta una pérdida real de valor de una parte concreta del
activo fijo, 1a cual queda compensada con un aumento en ==
las cuentas de actiVo, por- una disminucidn en las cuentas
de pasivo o por una combinacifn de ambas., Como los valo--
res del activo fijo no se modifican a pesar de su pérdida
real de valor, es necesario crear una contrapart1da que es
la depreciacibn acumulada.

De lo anterior, si. se imagina que las reservas de de
preciacifn es un fondo disponib]e, que pueda aplicarse a -

©la reposic16n de los bienes. tota]mente depreciados. se cae

“Fr& en un error. En rea]idad estas reservas ya se han ido

 ‘ Minvirtiendo a medida que se creaban.

E1 aumento que hubieran pbdido experimentar las cuen
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tas de activo o la disminuciéh de cuentas de pasivo, cuyo
origen sean las depreciaciones, es la aplicacibn que han -
tenido dichas depreciaciones.

Estas depkeciaciones no se deben considerar como una
autofinanciacibn, porque aunque sea verdad que son una fuen
te de autofinanciamiento, cualquier disminucién en los sal
dos de las cuentas del activo circulante, también genera -
recursos financieros-y, en cambio no se estima como autofi
nanciacidn.,

Cuando las depreciaciones que van aplicando no son -
las realmente necesarias, al Tlevarlas por separado tienen
la ventaja de que no distorsiona los valores del activo fi
Jo, que representan valores de adquisicidn histéricos. En
cuanto a la depreciacidn acumulada, en este caso represen-
ta solamente las reservas destinadas a la reposicibén del -
bien, que se han deducido de los beneficios de la empresa,
pero al ser estas cantidades insuficientes o excesivas, lo
que ha sucesido es que ademds de ser falsa la reserva crea
da, también a alterado otras cuentas. La diferencia entre
las depreciaciones realizadas y las necesarias se traslada
ré a pérdidas o ganancias por posicidn monetaria, si.se uti
1za el método de ajuste por cambios en el nivel general -
de precios o Tndices generales de precios; y al superdvit =
‘o‘défiCit_si;és_pOr el método de actualizacién de costos -
especfficos, establecidos por el Boletfn B-10 del IMCP.

L ,. Séﬁcons1derar&ﬁ laS‘deﬁreciacidhes acuﬁ@lngs'tom§u§fg'  i




""la historia de ‘ésta sufrida por los bienes del capita] fi-
‘>Jo y como tal deber&n ser. valores con un grado maximo de
veracidad. autentic1dad y- actualidad

4.,3.1. ACTUALIZACION DE VALOR DE ADQUISICION Y DE LAS -
DEPRECIACIONES ACUMULADAS

Los valores de adquisicién de los bienes de activo -
fijo deberan revisarse cada afio para actualizarlos y hacer
constar los valores de reposicidn o de revaluacidn, &sto -
de acuerdo con el aumento que pudieran experimentar estos
bienes en el mercado.

Al actualizar el valor de adquisicidn y el de las de
preciaciones acumuladas no se hace mas que actualizar el =
valor neto del activo.

Para conservar el valor neto de la empresa, en unida
des monetarias, debe aumentar al compds de la inflacién.
Si cada afio este valor neto aumenta, o desde otro punto de
vista, el capital social y reservas representan en valores

monetarios cantidades crecientes, estos aumentos o creci-- . ‘

mientos tendrdn una contrapartida. Las inversiones en me=
dios especfficos, entre los que se encuentran los activos

' fiJos, en un perTodo de inflacibn tienden & 1ncrementar su.,, , 

valor.

El monto de adtua]izaciﬁn del”activo fijo-és Ta,difgf_fffl




‘rencia entre su valor actualizado neto y su valoren libros
 (costos menos depreciacifn acumulada) al cierre del ejer--
cicio,

En perfodos subsecuentes al priméro‘en que‘se actua-
1iza el activo fijo, se deber§ tomar como valor en libros
el Gltimo valor actualizado menos su depreciacibn acumula-
da.

Para el cdlculo de la actualizacibn de Inmuebles, --
Planta y Equipo se puede utilizar cualquiera de Tos dos mé
todos recomendados por el I.M,C.P. a través de su boletin
B-10 "Reconocimiento de los efectos de 1a inflacibn en la
informacign financiera", atendiendo a:

= Las necesidades especificas de cada empresa.

- Preservar la imparcialidad y objetividad de la in-
formacién financiera.

- Las circunstancias individuales del ente econfmico.

Con base en 1o anterior, se podrd hacer una eleccibn
entre los siguientes métodos:

‘A)  Cambios en el Nivel General de Precios que es -~
‘utilizado mediante el uso de un factor derivado

_del Indice Nacional de Precios al Consumidor.

.  3) COStos'QNVQiores ﬁsbecfficds..'En estevsistema*F , '
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se uti]iza e1 criterio de valores de reposicién.
que es el importe requerido para adquirir un - -
b1en semejante al sujeto a reexpresidn y en su -
estado actual para que posibilite mantener la ca
pacidad de operac16n de la firma en cuest16n -
Este valor se puede lograr a través de:

-~ Avallo de perito independiente reconocido que .
entregard un estudio técnico conteniendo por - af;
1o menos: !

a) E1 valor de reposici6n a nuevo, que es el -
precio de un bien nuevo similar al que estd
en uso y que permita mantener un equivalen-
te en la operacibn.

b) E1 valor neto de reposicibn, es el valor an
terior disminufdo por la estimaci6n basada
en el uso y obsolescencia del activo en - -
cuestibn. ’

¢) La vida ttil remanente, o sea el lapso en -
que puede seguir operando el bien de que se
trate. ‘

- d) El Qaloi de desécho en su:cusd.

o Con esta base podra cqp1ta11zarse este super&vit y -
"atiszcer los~ requerimientos que:al respecto. sefiala’ 1aLey;if’
General de Sociedades Mercantiles. La opciﬁn esemp]ear un
fndice especfficode Bancho ode otra 1nst1tuc16n reconocida




La actualizacibn no deberd ser global, sino que se -
deberdn asignarse valores especfficos a los bienes o a los
grupos de-bienés‘homogéneos. Debe haber concordancia en -
el proceso de capitalizacifn de partidas para integrar el
 costo histérico de los activos y en los conceptos que se -
integren para estructurar el avalflo.

Por excepcifn, las empresas mismas podrdn calcular -
el valor neto de reposicién de sus actiVos. si disponen de
elementos verificables y objeti?os para formularlo y cuen-
ten con los recursos humanos y tecnoldgicos suficientes.

Como se menciond anteriormente, el monto de .1la ac-
tualizacidn serd la diferencia obtenida entre los valores
reexpresados a su importe neto y el reexpresado en Tibros
a la fecha de los reportes contables. Serd el primero de
éstos el que sirva de base, en lapsos posteriores.

Las depreciaciones acumuladas deber&n igualmente ac-
tualizarse para ponerlas a nivel del valor de reposicibn -
nuevo y de las depreciaciones del ejercicio. Por la actua
lizacibén de la depreciacidn acumulada no se tocarin las --
utilidades de ejercicios antériores sino que se afectard -
la cuenta transitoria. “corhecciﬁn'por reexpresién", como -
contrapart1da de 1a reexpresibn, y la cual al final del pe
‘frfodo se saldari. ‘

" El- bo]etTn B~ 10 expone.:"La depreciaciﬁn del ejerci-v
cio’ deber& basarse tanto en el valor actua11zado de los ac
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tivos como en su vida probable, determinada mediante esti-
maciones técnicas. Para permitir una comparacifn adecua--
da, el sistema de depreciaci6n utilizado para valores ac--
tualizados y para costos histdricos debe ser congruente, -
ésto es, las tasas, procedimientos y vidas probables serédn
iguales, la depreciacifn del costo y la de su complemento
por actualizacidn deben concluir el mismo afio":

Si se emplea el método de Cambios en el Nivel Gene--
ral de Precios deberd actualizarse el costo original del -
activo de acuerdo a como lo expone el mencionado boletin -
en el pdrrafo superior, y a la cifra resultante se le com-
parard con la vida Gtil consumida y con el perfodo proba--
ble reestimado, para asi obtener el costo y la depreciacién
acumulada actualizada.

En Ta presentacidn en los rubros respectivos de los
estados financieros de los valores actualizados se deberd
de revelar:

a) Todos los datos pertinentes para .entender el sig
nificado e implicaciones de los montos actualiza
dos.

b) Procedimientos de reexpresifn aplicados.
c) ET1 costo original,
d) La depreciacién acumulada respectiva.

e) Las variaciones entre las depreciaciones,hist@ni




cas y actualizadas.

(2

f) E1 sistema de depreciacién émpleado.'

g) E1 importe de los activos no revaluados y las ra-
zones de su nula reexpresidn.

h) En su caso, las modificaciones a la vida estima-
da de los activos fijos y sus efectos potencia=--
les en las cifras reportadas.

La distribucidn del costo original del activo fijo -
no bastard para repuner la capacidad de produccidn o la de
servicio o la de ambos; por lo tanto, deberd distribuirse
el costo representativo de la nueva inversidn, asignandole
en la misma medida, en forma paulatina a los costos opera-
tivos de la empresa. De esta manera se retienen los recur
sos que hacen posible la reposicibn, se obtienen resulta--
dos reales y se asegura la continuidad de Ta empresa.

Atafie al rubro de activos fijos la eleccibn del méto
do de asignati6n de esta inversidn a los perfodos corres~=~
‘pondientes de su uso 0 benefwcio, visto desde el dngulo de
la- 1nf1ac16n. serd. modificado de acuerdo con el nuevo cos-
“to que represente la: recuperaciﬁn de la capacidad de . pro---,
"ducci&n o de servicios 1nstalada. e s

: La repercusi&n de - los cargos por depreciaciﬁn en ot
“los costos de ventas del perfodo, hace necesario 1a actua-
lizaci8n de 1os renglones del activo fiJo.




" 4.4, VALUACION DE INVENTARIOS -

"Este ‘renglén incluye que, al 1legar a su fase final,
<18 empresa pone a disposicifn de su 61iente1a Y que deben
pasar por un proceso previo de compra, produccifn, extrac-
c16n, comp]ementac16n y/o distribucibn, segln el giro de -
la misma.

Dado que la fyncibn primordial de este rengldn es ge
nerar directa, mediata o inmed{fatamente los recursos obje-
to de la empresa (transformacidn, extraccidn o comerciali-
zacibn), es motivo de preocupacidon del empresario y de es-
te estudio que se aporten elementos de juicio para su apre
ciacibn real a tra?és de 1a actualizacidn de las cifras --
que lo cuantifican.

En ‘este rubro, cualquier decisidn ténica respecto a
su valuacién afecta los resultados obtenidos .y, por tanto
'su_apreciaciﬁn finanbiefa; ‘Desde el sistema de costos im-
plantado en la empresa (histérico, estimado o est&ndar; ab
sorbente o directo), pasando por el método de cuantifica--

:'3fc16n de inventarios uti11zados en la produccién o venta o

en ambas (UEPS PEPS Promedios), de acuerdo con la dec1--x

f}.s16n tomada para su seleccidn, todo contribufr& para que -
- las c1fras proporcionadas a través de los estados f1nancie

7 'ros se modif1quen sustancia1mente. a] 1ntroduc1rse un cam-

cio.

Dentro de las circunstancias actuales, :es necesario




adecuir las‘téénicas ‘conocidas para el manejo contable de
los inventarios. considerando una variable adiciona] La =
inflacién.

Al mantenerse altas inversiones en inventarios la em
presa se ampara parcialmente del impacto inflacionario, ya
que en esta 1n?er516n es susceptible de modificarse el pre
cio de venta, dado que al tratarse de activos nomonetarios
no perderdn su valor en el transcurso del tiempo.

Los inventarios valuados a costo histérico en &pocas
de inflacidn, estén subvaluados. De esta manera, resulta
evidente la dificultad que se presentard al reponer dichos
inventarios vendidos por ser insuficiente la retencifn de
sus costos histdricos aplicados a los resultados del peripo
do.

Para la actualizacidn de los inventarios, el boletfn
B-10 establece que la empresa después de un estudio razona
ble donde tome en cuenta sus caracterfsticas, sus circuns-
tancias y la relacibn costo-beneficio en la informaichn, -
podrd escoger de entre las siguientes opciones, aquellas -
que le permita presentar una 1nformac16n mds apegada a la
 realidad: .

a) Método de Ajuste por Cambios en el Nivel GeneraTV
o de Precios. .. Bajo este método el costo hist6tico
de los 1nventarios se expresar§ en pesos de po--.
der adquisitfvo a 1a_fecha del balance, mediante-

el uso de un factor derivado del Indice Nacional
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dejPreﬁios al Consumidor.
by Método”dé Actua]ideiGn‘defCOsto§ Espec{ficosf+;
(Método de Reposicifn). Este método Se'puedé de’

terminar por los siguientes medios,cuando sean -
" representativos en el mercado:

Determinacidn del valor del inventario ap]icaﬂ
do el método de PEPS.

- Valuacidn del inventario al precio de la filti-
ma compra efectuada en el ejercicio.

- Valuacién del inventario al costo estandar, --
cuando éste sea representativo.

& Emp]ear fndices especificos para los inventa---
rios, emitidos por una institucidén reconocida
o desarrollados por la propia empresa con base
en estudios técnicos.

- Emplear costos de reposic16n cuando éstos sean
substancialmente diferentes a1 prec1o de 1a u]
tima compra. 4




4.5, VALUACION DEL COSTO DE VENTAS

Los ingresos principales de la emprésq provienen de
las ventas; por este motivo es a través del margen de Tas
ventas que se debe cubrir cualquier gasto o pérdida y mds
si éstas estdn directamente relacionadas con la actividad
y objetivos de la sociedad.

No siempre es posible repercutir en el precio de ven
ta las variaciones en los costos, entre los cuales estdn -
los que tienen su origen, de una forma directa o indirecta
en la inflacidn monetaria. Pero aunque no exista posibili
dad de modificar los precios de venta, al menos es impor--
tante conocer en que medida estas variaciones han influfdo
en los costos y por Yo tanto, en que forma va repercutir -
en los resultados.

En un sistema de costeo directo, en el cual sélo se

toman en cuenta la mano de obra directa y materia prima, -
la primera se debe tomar en cuenta cualquier variacifn en
‘x 1os salarios, en la jornada de trabaJo, en las prestacio--
. nes. socia]es. etc., que afecta el costo de la misma. Como
_,las variacxones en este e]emento del costo serdn por lo ge

neral aumentos. afectaran 1nmed1atamente ‘alos costos, la
“ﬂcorrecc16n de éstos deber&n calcu]arse de inmediato.

_ Esta nueva valoracidn no sﬁlo afectari a la -mano de
»iobra de los. trabaJos que se. rea11cen a part1r del. aumento.




sino que: deben cons1derarse modificados los costos de la -
»producc16n en proceso Yy lTos de la producci&n terminada, --

proporc1ona1mente a la cant1dad de mano de obra que inter- -
venga en las mismas. '

Los materiales, si se trata de la valuacién de inven
tarios como si se desea calcular los costos y por ende los
precios de venta, deberdn valuarse a los precios actuales
de mercado, prescindiendo de la cantidad de inventario que
se posea y del precio pagado en la fecha de su adquisicidn,
Por consiguiente, tan pronto se registre en el mercado una
variacién de importancia en el precio de un material, debe
rdn calcularse nuevamente los costos de los productos en -
que intervenga dicho material. Automdticamente se deberdn
de considerar modificados tanto los valores de los materia
les en inventario, como el de la produccidn en proceso y -
terminados en los que se utilice este material,

Puede parecer especulativo y abusivo el pretender re.
percutir en el precio de venta unos aumentos que todayfa'?
no han afectado a los costos de Tos productos Que se van a
~vender. E1 vender a precios basados en costos de reposi--
cidn puede interpretarse como el deseo ‘de aprovecharse de

unos aumentos y 1ograr unos benef1c1os suplementar1os a- --”” iy

-costa de 1os cllentes. esto no - sucede en la realfdad Los
-aumentos én. los . precios tienen su origen en 1a mayorTa de

las ocasiones en- un proceso 1nf1acionar1o. a veces clara--i“‘“

mente definido en otras producido a través de un proceso
indirectd, pero. muchas veces para]elo al aumento de la c1r;




: ‘cu1ac16n fiduc1aria o al aumento de los salarlos, a 1a par -
- que aumentan los precios de’ 1as cosas, unos a mayor grado
- que. otros, se produce una perdida de poder adquisitivo de
" 1a moneda que afecta directamente al patrimonio de la em-
presa.

E1 capital social, para conservar su valor original
en épocas de inflacidn monetaria; debe estar representado
por valores monetarios crecientes y €sto s6lo se puede lo-
grar con la actualizacidn continua de los valores con que
opera la empresa. Si ésta quiere mantener el nivel de pro
duccién, al elevarse los costos se deberd operar con un ca
pital de trabajo aparentemente superior, y las necesidades
crecientes de éste sdlo podrdn cubrirse con una aplicacidn
del capital social o recuperando la pérdida de poder adqui
sitivo producido por 1a inflacidn monetaria, a través de -
vender a precios basados en.costos de reposicidn, con obje
to de que Ta renovacibn de inventarios no signifique la --
aportacidn de nugvos fondos, sino que ésta puede realizar-
se a través del proceso industrial-comercial de la empbesa.

“En la actua11dad, el boletfn B-10 expone que "eT ob-

Jeto de actua]izar el costo de ventas es re]ac1onar el pre
" ~c1o de venta obtenido por el artfcuio, con el costo que le

   .hubfera correspondido al momento de la misma" ’ Esto quie-

'[f;h decir. que el precio de. venta tendra re1aci6n d1recta “a
"~ con el-incremento en el costo al momento de realizarla; 1oj':
< cuals pérmite que la empresa mantenga su capacidad de pro-- -

ducciﬁn mediante e1 proceso de fabr1cac16n comerc1a11zac16n.




Para 1a actua]izacién de\ costo de ventas este bole-
tTn expone 1as s1gu1entes bases. ‘

a) Método de Ajuste por C K.G.P.- Bajo este método

b)

el costo hlst0r1co del costo de ventas se expresa
en pesos de poder adqu1s1t1vo del promedio del
ejercicio, mediante el uso de un factor derivado

~del Indice Nacional de Precios al Consumidor. Pa

ra efectos précticos &sto se logra ajustando el -
precio de ventas perifdico (mensual por ejemplo),
mediante la aplicacidon de un factor del I.N.P.C.,
a los inventarios iniciales y finales del perfiodo,
asi como a las compras durante el mismo, a fin de
qué reflejen los precios promedios de dicho perfio
do.

Método de Actualizacidn de Costos Especificos (va
lores de reposicidn).- ET valor de reposic1on se
podrd determinar a través de cualquiera de los sl
guientes enfoques:

~ Estimar su valor actualizado, mediante la ap11

jcacwén de un ndice espec1f1co.

- Ap11car el método UEPS (en el caso de que en . -‘
= el” eaercacio se hayan consum1do capas ‘de afios” ,
~-anteriores, el método debe ser complementado -;;:[

:;_;con los ajustes correspond1entes)

4,.Va1uar el costo de ventas a costos estandar, -
 7'cuando Estos sean representatives de los costos
 vv1gentes al momento de las ventas. :




g?. Determinar el valor de reposic16n decada artTcur
| lo en el momento de su venta. T

Para que. exista congruencia, debe sequirse el mismo
procedimiento para la actualizacién del inventario y del --
costo de ventas, 8sto se logra si la actualizacién se deter
mina de articulos disponibles para 1a venta, excepto en los
dos siguientes casos: al usar PEPS el inventario queda ac--
tualizado mas no as? el costo de ventas. Al emplear UEPS -
el costo de ventas estard actualizado pero el inventario no.
En estos casos el concepto que no quedd actualizado deberd
actualizarse por cualquiera de los procedimientos sefialados.

La presentacidn de los inventarios y del costo de ven
tas en los estados financieros correspondientes, serd a su
valor actualizado, en sus notas se deberd informar:

a) Método o métodos empleados.
b) Procedimientos seguidos para la actualizacibn.

c) Costos histbricos del:
= Inventarios y
- Costo de Ventas,




4.6. ADMINISTRACi0N QE VALORES MONETARIOS

Se han visto algunos ejemplos de los problemas que --
pueden surgir al no corregirse la informacién financiera --
por los efectos de Ta inflacidn.

Habrd que concretarse ahora en uno de estos problemas
generalmente subestimado hasta la fecha, pero que reviste -
una gran importancia; la necesidad de fortalecer, en épocas
de incrementos acelerados en los precios, las politicas pa-
ra administrar los 1lamados valores monetarios.

Se sabe que es caracteristico de estos valores que su
disposicidn se realice mediante transacciones de cobro o de
pago con terceros y porque sus montos se estipulan en un va
lor nominal fijo en la moneda del pafs, con independencia -
de 1os cambios efectuados en el nivel general de precios.

La utilidad o pérdida derivada de mantener activos o
pasivos monetarios en &pocas de inflacién representa un con
- cepto importante de la determinacién de los resultados de -
una empresa, el cual no habfa sido considerado por la conta
‘bilidad tradicional. S$in embargo, la utilidad o pérdida ==
“éXiSté; es real, iﬁdepéndféhfémehte‘de que la contabilidad
‘bmﬁta su registro. Al respecto, se menciona a continuacién

el efecto de 1a inflacidn sobre'a]gunos:deg1bs'cohcep;osﬁmg¥ u

‘netarios y se explican las causas que originan la utilidad
0 pérdida derivada de la retencién de los mismos. :
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4.6.1. EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES EN VALORES

En los pafses que experimentan una considerable infla
cibn, la cantidad de efectivo que las empresas retienen es-
td influida por el acelerado cambio de precios, o sea por -
el grado de inflacidén. Cuanto mas alto es dicho grado, la
cantidad que se mantiene como disponible es mas reducida, =
es decir, existe una relacidn inVersamente proporcional en-
tre los cambios en el Tndice de precios, por una parte, y -
los cambios en los saldos de las cuentas de efectivo y de -
inversiones temporales en valores, por otra.

Este fendmeno se explica por la pérdida gradual del -
poder adquisitivo que experimenta el dinero en las é&pocas -
inflacionarias, por 1o que se considera preferible mantener
lo invertido en bienes que no se vean afectados por dicha -
pérdida, como maquinaria, mobilidario, inmuebles, materias
primas, etc,

4.6.2. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

“En forma muy similar, el monto de los créditos quev--_
_.las empresas otorgan a.:sus clientes en épocas déqinflac16n“ ‘
kﬁtiende a. reduc1rse en térm1nos rea]es. en tanto se 1ncremen
tan- considerablemente las tasas de interés.




, Esta situaciﬁn se origina en virtud de que los-clien
‘“ tes efectdan el pago de sus adeudos con dinero devaluado 0
" de menor poder adquisitivo al que . Este’ tenfa cuando reci--
bieron el crédito. Al respecto, en las empresas se trata
de evitar o de minimizar 1a pérdida consecuente, fomentan-
"do sus ventas de contado, reduciendo el monto de los crédi
tos a sus clientes, concediendo un corto plazn de pago y -
aumentando las tasas de interés. 0, si nada de ésto es po
sible, financidndose en proporciones similares, para asi -
"traspasar" el problema a sus propios acreedores. De esta
manera, las empresas ponen en préctica medidas de defensa

contra los efectos de la inflacidn.

4.,6.3. FINANCIAMIENTO DE INVERSIONES CON PASIVOS

Las empresas que aplican los recursos provenientes -
del cré8dito que les ha sido concedido por terceros en la -
inversifn de bienes muebles o inmuebles, inventarios y --
acciones (activos no monetarios) ganan.'

Ta] situac16n sucede cuando Tos pasivos exceden al -
monto de 105 activos monetarios, ya que ta\ exceso. se 1n--‘ 
_vierte en activos no monetarios. En efecto. cuando se = -

"v;efectﬁan 1nversiones en va1ores no monetarios. que. ‘aumen== e
"jtan su valor nominal en épocas de 1nflac16n y dichas 1nver -

"siones se f1nanc1a con pasivos, que continfian siendo exigl,‘
‘bles por la cantidad de unidade’s monetarias originalmente
:.convenidas, no obstante la baja de poder adquisitivo de mo




neda, se produce ynq_gt11i4aq.

Por 1o anterior, se suele pensar en &pocas de infla-
cifn que conviene endeudarse tanto como sea posible, en =~
vista de que cuando 1legue el momento de pagar la deuda se
hard en pesos de menor poder adquisitivo o devaluados. Sin
embargn, una estratégia asi entrafia el riesgo de afectar -
la solvencia y la estabilidad financiera de Ta empresa, --
hasta el punto de que 1legue a carecerse de pesos suficien
tes (devaluados o no) para hacer frente a los compromisos
contraidos con los acreedores.

Esto conduce, necesariamente, a hablar de la habili-
dad de la administracidn de las empresas para utilizar con
eficiencia el capital prestado, de manera que se satisfa--
gan las necesidades de inversidn y se generen fondos sufi-
clientes para atender el pago de la deuda.

Concretamente, en estas épocas es mds trascendental
paneruen prdctica técnicas de planeacidn financiera que in
cluyan presupuestos del flujo de recursos. La capacidad -
de generar recursos 1fquides de una empresa estd determina
da-por las utilidades de 1a misma aumentadas de los carga-
dos a resultados que no implicaron salidas de recursos fi-
nancieras, como los cargos por depreciacifn y amortizacibn.

En &pocas de inflacibn es conveniente tener una base

"s6lida de flqjo;intérno*de recursos y prestar mayor aten--
cibn al endeudamiento al establecer V& estrategia de crecl'
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‘miento; un crecimiento mis acelerado de 1a deuda en funcidn
al del cépital,,es por ]b'generq]; un 1n41c191qé que surgi;f'
ridn problemas. a menos que las aportaciones futuras de capi
tal aumenten a un rftmo muy rdpido o qhe los rendimientos =
provenientes de su operacidn sean especialmente favorables.
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© 4.7. DECISIONES ESTRATEGICAS FINANCIERAS

Como se sabe, el principal motivo para establecer y =
ampliar empresas es la obtencifn del miximo de utilidades -
al minimo costo posible.

Esta obtencidén puede ser complementada por otros fac-
tores, la seguridad de diversificacifn en varios campos de
productos, el deseo de obtener un gran volimen de ventas, -
el prestigio de poseer una empresa y otros.

Para poder cumplir con estos objetivos, la direccidn
de la empresa debe tomar ciertas decisiones tendientes a --
planear las operaciones de la misma. En el mds estricto --
sentido de decisibn estrat&gica, :se entiende como la resolu
cion adoptada para dirigir un asunto.

En toda empresa, 1os responsables de tomar una deci--
sibn,necesitan del‘conocimiento oportuno y verfdico de una
serie de situaciones, hechos y reSultados que les permitan
formarse un criterio ampiio y suficiente para poder evaluar
‘diversas a1ternat1vas posibles ¥ e]egir el curso de acc16n
més - 6ptimo para 1a entidad ; !

_ A continuaciﬁn expresamos a1gunas estratégicas que sef‘“
Tfpueden ap11car para una buena toma de decisiones dentro de'
una empresa: ' i '
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 ;3Aprovecham1ento adecuado de los recursos humanos.
'“mater1ales ¥ técnicos para la operaciGn de la em--
“presa. ‘ ‘ : ‘

‘ Avanzada asistencia’técnica;

Actualizacién consfante de cada uno de los elemen-
tos del costo de produccibn y una informacibn per-
manente y oportuna de los costos de reemplazo.

Control estrecho y adecuado de costos y gastos.

Establecimiento de una adecuada planeacidn fiscal
financiera.

Mantenerse actualizado respecto a las disposicio=--
nes fiscales y legales.

Minimizar los niveles de cuentas por cobrar.
Aprovechar Tos descuentos por pronto pago.

Establecer polf{ticas que permitan mantener una re-
~lacidn Gptima en el capital de trabajo. )

tInvertir excedentes de efectivo en valores burSSti‘
les que generan interés compensatorio de los cos--
“tos de financ1amiento de 1a enpresa.

"V Intens1ficar e1 uso de financiamientos gratuitos -

: 7(pasxvos) e f g E

QrRacioha112af‘1d§'nfvéje§‘de inventario edhi1ibran¢‘ o P
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‘do los riesgos de elevacibn en precios y de esca--~
‘sez con “los idea]es de maxima rotacidn.

- Producir con el Volﬁmen-necesario, al m¥nimo costo
posible y con la calidad requerida.

- Debe ponerse especial atencidén en la estructura de
los costos, tratando de abatir los costos fijos, -
con 1o que se logrard un efecto favorable en la pa
lanca operativa.

En consecuencia, todas las empresas deben de contar -
con un proceso de planeacidn a corto, mediano y largo plazo,
teniendo plenamente identificados sus objetivos y metas de
crecimiento, producti?idad y rentabilidad.

Se deben considerar Tas alternativas financieras mis
acordes con las caracteristicas de la inversién. S§i el uso
del apalancamiento financiero es adecuadamente manejado en
relacibn a plazos y tipos de moneda, las empresas mejorardn
su capacidad de generar utilidades; se deberd tener preseh-
te que un endeudamiento excesivo y mal administrado puede -
1levar a las empresas a una situacibn de riesgo compromete- :
fdora que: debido a los altos costos financieros: trae como e

consecuencia una falta de 11qu1dez Yy un baJo rendimianto en':”;—

:la rentabilidad del capital
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‘  -4 ALTERNATIVAS IDONEAS no FINANCIERAS PARA EVITAR_ e
LA DESCAPITALIZACION NI A

En un proceso inflacionario, la participaci6n en el -
mercado continua siendo importante, no obstante la escasez
de recursos y el factor riesgo obligan a un cambio de prio~
ridades, que convierte la participacibn en el mercado en un
medio, en lugar de un fin en sT mismo.

Es de particular importancia, mds que en épocas de re
lativa estabilidad de precios, eValuar, tan cuidadosa y - -
exactamente como sea posible, cudnto va a costar la empresa
cada punto de porciento adicional de participacidon, cudl se
rd el efecto neto de las utilidades, en el flujo de efecti-
vo y en el rendimiento sobre la inversi6n. [Lstas reflexio-
nes no descartan la posibilidad de que,'incluso. en algunas
Tfneas 1legue a concluirse que lo recomendable es recudir -
en vez de incrementar la participaciébn. Debe recordarse --
que hay productos muy redituabies y otros menos rentables,
-:asi como algunos con muy bajo margen de_rendimiénto, cuya
distribuciﬁn cueSta }o'mismdfque‘otkos.‘

_ Deben analizarse las posib111dades de cambios -en 1a =L
“mezcla de productos frente ala a]ternativa del incremento £

._;.en volumen, qué. sin duda’ requeriré mayores costos. Habr§ -ff;
o que ana11zar minuciosamente 1a eleccién entre el 1anzam1en- b

'”to de un. nuevo producto dirigido a un: mercado ya cautlvo 'y
la extensiﬁn de los mismos productos existentes hacia nue--'




vos mercados.‘ Todos estos andlisis debeb efectuarse 2 tra-_»

‘fvés de 105 requerimientos de costo ¥ fluJo de efectivo inf‘

‘cluidos. éste ‘Gltimo es el factor determlnante. y con fre-—”
cuencia descriptivo que debe reqgular las relaCIOnes.

Hay que tener presente que incrementar ventas y la ma
yor participacién en el mercado, no son en si un fin, sino
un medio para lograr el crecimiento cualitativo. necesario -
ante el fenémeno inflacionario.

Otras de las areas de actividad en la empresa y sin -
duda debe ser fortalecida, y sus criterios revisados, es la
de manufactura, en la que el principio de optimizacién en -
la utilizacidn de recursos, que conforman el concepto de --
Yproductividad", es escencial y .afin critico para 1a supervi
vencia en un ambiente inflacionario.

A continuacifn se efectuard una sintesis de cudles --
" son los aspectos fundamentales dentro del dmbito empresa—--
crial y que deben observarse o v1gi]arse .

”']ahéacién y vigi]ancia de entregas de . mét9r1a§ -—-_
"r‘ﬁprimas nacionales e importadas en cantidades y €po

"fﬁtos que. garanticen. en Yo posib]e. precios coﬁve’

: fcas adecuadas; ademis de la. celebrac16n de contra—ff\‘b

lihientes para la empresa, que pueden llegar a. preva;,ﬂ

"lecer en el 5mb1to de. lncrementos generales exis--,j'
‘tentes hasta donde sea factible.




'Optimizac16n de las re]ac1ones con trabajadores, -
a través de actitudes rea]mente humanas, justas y
preV1soras, que crista1izar6n con frecuencia en la“
negociacidn oportuna de revisiones de los contra--
~tos co]ectivos de trabajo (las cuales conviene ini
ciar, en la mayor parte de los casos,al dfa siguien
te de firmado el anterior).

Canalizacidn, dentro de lo permisible, de parte de
los aumentos salariales que se negocien.

Capacitacion creciente de la fuerza de trabajo que,
de acuerdo con las disposiciones jurfdicas de la -
legislacidn mexicana, es ya obligatoria para las -
empresas. Dentro de esta parte, la capacitacidon -
habrd que tener presente en todo momento los tres
niveles én que se desarrolla, desde el punto de --
vista del trabajador: saber, poder y querer.

Aprovechamiento Gptimo de los avanc es tecnolbgicos
en cuanto a equipo fabril y a las técnicas de ope-
racion.

'IAsistencia'técnica‘avanzada.‘

;0pt1mizaci6n de- los contro]es de producclﬁn tenien
ﬁdo presente en toda Su amplltud el tr1n0m1o 1deal
a’ este respecto' producir el volumen necesario,‘-f
con. Ta calidad requerida, al mfnimo costo posible.
La puesta en prSctica de un buen sistema de ‘costos
est&ndar coadyuvar& sensiblemente al logro caba] -
de este objetivo.




CONCLUSIONES

E1 propdsito de la reexpresifn de la informacidn fi--
nanciera es evitar la descapitalizacidn de la empresa en pe
rfodos inflacionarios por la vfa de los diVidendos, partici
‘pacibén de utilidades a los trabajadores y, en su oportuni--
dad(1mpuestos.

E1 método de Ajuste por Cambios en el Nivel General -
de Precios tiende a preservar el poder adquisitivo de 1a in
versién de los accionistas en la magnitud y a partir de las
fechas en nue se hayan efectuado las exhibiciones de capi--
tal y retenido las utilidades a 1o largo de la vida de la -
entidad.

E1 método de Actualizacidn de Costos Especificos o va
lores de reposicibn persigue conservar dentro de la empresa
los recursos necesarios para reponer los elementos integran
tes de 1a capacidad operativa de la entidad, independiente-
mente de que con ello se preserve, en exceso o en defecto,
la inversidn de los accionistas 1as utilidades retenidas.

Bajo este 01t1mo concepto. evitar la descap1ta112ac16n‘

de la empresa no es otra cosa que mantener su capacidad ope

rativa, es decir, lo que sta 1mp11ca' su - capac1dad poten--
"cia1 de generar los recursos y las utilidades ideales para
cuya obtencibn ha s1do establecida, dentro del contexto mer
‘cadotecnico y social.




Es necesario ahondar algo mas en este concepto de ca-
pacidad operat1va ¥ estab]ecer deflnitivamente la premisa -
de que la conservacibn de la misma constituye el objetivo -

',m1nimo de la actividad empresaridl y que sblo en la medida
en que ésta se expandiera como consecuencié directa de las
operaciones de la empresa pueda hablarse de Ta obtencifn de
una utilidad real; por lo contrario, cuando la misma decli-
ne éomo resultado de esas mismas operaciones, se habré pro-
ducido una pérdida verdadera, aparte de cualquier exprésidn
nominal de los elementos que integran aquella.

La capacidad operativa, si bien estd formada por los
mismos elementos que integran el capital contabley tendria,
en cuanto a su representacidn cuantitatiﬁa, la misma magni-~-
tud que &ste implicé, en cambio, un concepto ulterior de ~--
que no quede incluido dentro de las definiciones tradiciona
les, contable y financiera, del capital. Desde el punto de
vista contab]é éste es la diferencia entre los activos y --
los pasivbs. Financieramente, representa una parte de los
activos propiedad de los accwonlstas, es decir Ta fuente pa
trimonial de dichos activos. '

E] concepto de capacidad operativa va. mas 3116, est&ﬁ_f3f'
 -1nt1mamente 1nvolucrado con el. desenvolvimiento presente yff”ﬁ
- futuro de 1a empresa en el entorno econbmico en’ que actﬁa.f[aj"

-y en su calidad potencial de- genera’ ingreSOS de"tr° de un:
futur bhevisible_ e : e T
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Ta a\dministr‘aci&\n 'financiéra, podria decirse que &sta habr&
de perseguir a mediano y largo plazo, 1a‘maximizac1'6n de la
capacn!ad operativa patrimonial de la empresa, siempre den-
tro del marco de servicio a la comunidad, que 1e es inheren
te.




V.  FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS EN VIAS DE LA DESCAPI
TALIZACION. |

En este capitulo trataremos de analizar la influen-~
cia que en la deséapitd1izac16n de las empresas tienen los
diversos mecanismos de financiamiento, es decir como esco-
ger y utilizar los medios de financiamiento disponibles de
tal forma que la empresa pueda enfrentarse con la mixima -
eficacia posible a 1a inflaci6n monetaria y a otras causas
de descapitalizacidn,

En la época actual, la referencia de cudnto costaron
los equipos e instalaciones de una empresa cuando fueron -
adquiridos es totalmente irrelevante, lo escencial y defi-
nitivo es cudnto costardn cuando se repongan, o bien cudn-
to habrd que pagar por los equipos previstos en un plan de
expansién.

De 1o anterior surge la siguiente interrogante; {de
donde la empresa va a obtener los recursos monetarios que
requiere para financiar la reposicidn de sus activos y su
crecimiento?. Para poder despejar esta interrogante,trata
»réh05»1as fuentes bdsicas de financiamiento a las que una
empresa puede recurrfr: Recursostropios vy Recursos Ajenos.
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lo que tendremos que el capital social estara expresado en
unidades monetarias de diferente valor. ‘

Estas aportaciones de capital social realizadas en -
distintas fechas y las reservas reales que se han ido cons
tituyendo deben tener un complemento (en la cuenta de "ac-
tualizacion del capita]"), en donde se represente la pérdi
da del poder adquisitivo de 1a moneda. Con ello se puede
llegar a 1a conclusidn de que, de 10s reaursos propios no
solamente se ha de obtener una rentabilidad para retribuir
los capitales aportados por los accionistas, sino que ésta
ha de ser suficiente para compensar ademds, los efectos de
la inflacibén monetaria.

Las nuevas aportaciones de los accionistas deben des
tinarse a ampliaciones de la capacidad operativa de la em-
presa.

Los aumentos de capital no deben emplearse para fi--
nanciar los incrementbs del capital de trabajo derivados -
del mismo volumen de operaciones y de la inf1aci6n. ya que
este tipo de requerimientos tendrfa que: cubrirse a traves
de 1a reinversifn de ut111dades. ‘ ‘

5 Aunque e] f1nanc1am1ento a través del capital tiene s
uxla ventaja de’no’ representar un costo fiJo para 1a empresd‘
(como en el caso de’ los préstamos). debe tenerse presente
que la empresa esté obligada a reponer el poder adquis1t1~
vo recibido de 1os accionistas; es decir, el gapita] ‘tiene




la caracterfstica de ser una partida no monetaria por 10 ~-
que, si parte del mismo se dest1na a financ1ar part1das mo-
netarias, deberd hacerse un cargo adicional a.resultados pa
ra reponer el poder adquisitivo de los accionistas.

Bisicamente, no puede considerarse que existe una uti
1idad si no se repone previamente el poder adquisitivo del
capital. Se aconseja qhe el capital de una empresa se in--
vierta en partidas no monetarias, ya que éstas suben de va-
1or en una época inflacionaria.

5.1.2. LAS RESERVAS

Las reservas deben tener una finalidad concreta y su
integridad y rentabilidad debe considerarse tan comprometi-
da como el capital social, ya que una pérdida de resérvas -
es una descapitalizacidn, 1o mismo que si afectara al capi-
tal social, el patrimonio se ve disminuido y por consiguien
te la potencialidad de la empresa.

En una empresa siempre estard Justificada la dota016n«‘
de reservas minimas que cubran pérdidas ocultas, errores en .
.. las. variaciones u otros 1mprevistos. tanto es asf que la_ le.
*}'lgis1aci6n obliga a-constituir una- reserva legal hasta cier—‘f
to 1fmite. A partir de este minimo las reservas que puedan
formar deben estar justificadas por planes concretos y espe;
‘c1ficos. ‘ : ‘ :




La reinversién de utilidades es la fuente ldgica de -
financiamiento para la reposicibn de ac;ivbs,y las necesida
des adicionales de capital de trabajo, aunque para ello se
requiere que las uti]idades que se obtengan sean suficien--
tes después de pagar impuestos y dividendos en efectivo. -
Sin embargo las utilidades pueden resultar insuficientes pa
ra este propdsito, sobre todo si se considera el Impuesto -
Sobre la Renta y Participacidn de Utilidades a los Trabaja-
dores, en el caso de México se calculan sobra bases histdri
cas y no sobre utilidades reales. Los ajustes que actual--
mente permite la ley del I.S.R. no son suficientes para re-
conocer el impacto que produce Ta inflaci6n sobre las utili
dades.

5.1.3. BENEFICIOS NO REPARTIDOS

Estos beneficios pueden ser remanentes de ejercicios
anteriores o los beneficios del afio en curso.

En el primer casosse pueden equiparar a las reservas
cuya disposicidn queda a vo]untad de - los acc1on1stas. aun--.-

' ‘que su permanencia en la empresa es menos duradera, ya que.

~al .afio s1gu1ente acostumbran a ser 1ncorporados a] eJerci--"
j c1o corrxente para su d1stribuc16n conjunta. s

En el caso de los'beneficios deT'dﬁo en curso, son --
‘cantidades que se utilizan mientras no se acuerda su distri
bucidn, por lo que el perfodo durante el cual puede dispo-- ..




ner la empresa de estos recursos es definitivamente corto.

Por 1o anterior, es preferible contarlos como recur-
sos propios a corto plazo, pues &stos son capitales perma-
nentes y los beneficios del ejercicio en su mayor parte de
ben considerarse mas bien como exigibles a corto plazo. -
Con los beneficios del ejercicio no deben realizarse inver
siones de dificil liquidez, pues ésto impediria poder dis-
tribuirlos en el momento oportuno, por lo tanto tendriamos
un conflicto entre la necesidad de liquidez y la convenien.
cia de utilizar y obtener un rendimiento mdximo de todos -
los recursos disponibles. Si los beneficios que va gene--
rando la empresa los invierte en activos no monetarios con
el fin de conseguir un mayor rendimiento y protegerse de -
1a pérdida de poder adquisitivo de la moneda, mds tarde --
puede encontrarse con la dificultad de no poder disponer -
~de ellos y de no estar en disposicidn de proceder a la dis

tribucibn acordada. Aunque lo anterior no represente una
dificultad, siempre se encontrard la empresa con el incon
veniente de sustituir estos fondos por otros, pues si las
ﬁecesidades han crecido resultard dificil restringirias.
Esta es una de las causas de que haya sociedades que repar
;ten dividendos a cuenta, pues prefieren anticipar ina par-
' te del dividendo a tener que conservar1o de’ una forma no 2
_productiva hasta la d1str1buc16n fina! ' :

; Desde el punto de v1sta de 1a 1nf]ac16n Ios benefi--
ﬂc1os del ejercicio en curso, si estdn invertidos en valo-—
res monetar1os, también reciben la’ 1nf1uenc1a de la pérdi-
~da de poder adquisitlvo.




5.2, LOS Rscuns'os AJENOS

Los recursos ajenos son todos aquellos fondos que -~
son puestos a disposici6bn de la empresa por terceros y, ==
por consiguiente no son procedentes de los accionistas co-
mo tales, no generados por la acti#idad de la empresa. Es
tos recursos ajenos tienen muy distintas caracteristicas y
su clasificacién consiste en distinguirlos segiin la dura--
cion de su permanencia en la empresa; en pasivo a corto y
largo plazo.

Esta clasificacion se utiliza en la cuestién finan--
ciera porque constituye una guia para decidir que recursos
se han de solicitar cada vez que es necesario ampliar las
inversiones . Si estas inversiones tienen una rotacién len
ta, no pueden financiarse con fondos a corto plazo, porque
en este caso, al vencimiento de la deuda no se habrfia recg‘
perado la imversibn y por lo tanto, podrian presentarse di
ficultades para hacer frente a la ob11gac16n de cancelar -
dicha deuda-

5.2.1. - PRESTAMOS

: Los pasivos a largo p1azo se. conswderan recursos per
-manentes y por 1o genera1 se deben apl1car en 1nvers1ones 7»
" de capital Fiao. . ’







J‘.dez que ‘se traduzca en. el 1ncump11m1ento de sus compromi—-

sos. Este aspecto es descuidado con frecuencia por un ele

vado nﬁmero de empresar1os. que cuando adquieren compromi-
sos a fechas determ1nadas no estudian si podrédn cumplir =-- .
con ellos, 1o que puede conducirlos a situaciones de moro-
sidad y aln a incurrir en costos adicionales en el momento
de hacer frente a los pagos. |

Otro factor que limita el endeudamiento, es la nece-
sidad de mantener una estructura financiera adecuada, ya -
que si el pasivo es excesivo, cualquier cambio en las deci
siones econdmicas del ambiente externo o interno, puede --
afectar sustancialmente la capacidad de pago o la estabili
dad de la empresa.

5.2.2. OBLIGACIONES

Una forma de financiamiento a largo plazo es la .emi-
516n de ob]igac1ones, que deben cons1derarse como. un pas1—
Vo a largo plazo.

Esta fuente de financ1am1ento ofrece para 1a empresa:
emisora las s1gu1entes ventajaS'

. 1) El costo de 1a deuda ‘e 11m1tado.. Los obligac1o-?f
"'&‘L n1stas no participan en las uti]idades superiores"i'”
si 1as hub1eran. : i




2) El cosfo de la deuda no s6lo es limitado, sino --
L que normalmente el rendimiento esperado es infe--
rior al costo de las acciones.

3) E1 pago de intereses sobre las obligaciones es de
ducible de impuestos.

4) L05‘obligacionistas no participan en la adminis--
tracidn de la empresa.

Las desventajas de la emision de obligaciones son:

1) La deuda es un cargo fijo;. hay mayor riesgo si --
fluctdan tas utilidades de la empresa, porque és-
ta puede no ser capaz de hacer frente a la amorti
zacidn de las obligaciones.

2) La deuda generalmente tiene una fecha definida de
vencimiento. A causa de ello el empresario‘debe
hacer una provisidn para el pago de la deuda.

3) Puesto que la emisid6n de obligaciones es un pasi-
vo a largo plazo se tiene cierto riesgo al hacer-
lo, ya que las condiciones y los planes en gque se
se basa la emisibn pueden cambiar en el transcur-
so del t1empo.‘_ :

: En genera] podrTamos decir que e] f1nanciam1ento por
emisi6n de obligaciones es favorable para las empresas, pe
ro se tiene que cuidar la estructura financiera por el al-
“to grado de riesgo e 1ncert1dumbrg que se viven en un am--
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, biehte inflacionario.

EY buen uso del apalancanmiento financiero, reducird
el costo de capital e incrementard la rentabilidad de la -
empresa.
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cfficamente a la razbn que resulte de d1v1dir el pasivo =&
entre el capxtal contable. i

Es conveniente hacer referencia que es una de las --
formas de medir la capacidad de endeudamiento.

E1 tema central al respecto, contisne una controver-
sia sobre cufinto endeudamiento es posible o recomendable -
en condiciones inflacionarias.

Se ha venido utilizando para determinar 1o adecuado
o excesivo del nivel de endeudamiento, la razdn antes men-
cionada que consiste en dividir el pasiVo entre el capital
contable. Este método sigue siendo utilizado, alin cuando
se debe reflexionar sobre su validez actual, tomando en --
cuenta la actualizacidon de valores en los activos, que pro
voca a su vez un complemento por reexpresidn que queda in-
cluido eén el capital contable. Es evidente que este méto-
do de medicién del nivel de endeudamiento es mis v&lido --
cuando se ap11ca a valores actualizados del capital. Sin
embargo, debé admitirse que en medios como el de nuestro -
paTs, esta prdctica es aiin reciente, por 1o cual es natu--
ral que los métodos de actualizaciﬁn y sus alcances puedan
provocar cierta 1nsegur1dad en cuanto a la evaluacibn del
capital asf reexpresado.

~ Por lo expuesto anteriormente, y por la importancia
del flujo de efectivo en un medio inflacionario, se consi-
dera mds recomendable medir la capacidad de endeudamiento
relacibnando el flujo de operaciBn con el importe de la --




deuda que vence en. el perTodo, o bien el mismo flugo opera
;tivo en re]acién con el 1mporte del vencimiento de Ta deu-
da m&s intereses, las fdérmulas serian:

- Utilidad ‘Neta + Depreciacidn

Vencimiento del Pasivo

(Utilidad ‘de operacidn)(i~t) + Depreciacidn

Vencimiento del pasivo + Intereses (1 -t)

t=Tasa de I.S.R. y P.T.U.

Dentro de un ambiente inflacionario los conceptos ==
componentes del numerador en ambas férmulas, tienden a in-
crementarse si la empresa se encuentra bien manejada, en -
tanto que los denominadores permanecen constantes sobre to
do s1 no estdn contratados los intereses a una tasa varia-
ble, en consecuencia podriamos afirmar que en un medio in-
flacionario se amplia la capacidad de endeudamiento.

_También podr{amos decir que el costo del dxnero reci

’~b1do en f1nanc1amiento disminuye, al’ restar de la tasa no-

*;minal la. tasa 1nf1ac10nar1a. 10 que arroaa tasas muy redu-":
‘cidas.- '

Lo anterior se presenta en la realidad y que sumado
a la ampliaciﬁn de la capacidad de endeudamwento se puede




afirmar que en un ambiente inflacionario el mayor apalanca
miento no sdlo es razonable sino conviene.

Sin embargo, admitiendo la validez de los argumentos
y razonamientos anteriores, al menos en su concépcién teb-
rica no puede desconocerse el hecho de que a mayor endeuda
miento va implicito un mayor riesgo, que se¢ agudiza dentro
de un ambiente inflacionario, en consecuencia la adminis--
tracibn de la empresa deberd evitar el endeudamiento exce-
sivo.

En realidad To mi&s jmportante y también 1o mids difi-
cil, es buscar un razonable equilibrio entre la palanca fi
nanciera con todas sus ventajas y el grado de riesgo inclui
do.

Otro aspecto importante, es el relativo al origen y
destino del financiamiento, en razdén de que el grado de --
riesgo, es diferente seglin las causas que dan origen a la
necesidad de financiamiento. :

A . .
Cabe mencionar algunas recomendaciones para . la con--

_tratac16n que son vé]idas baJo cualquier circunstancia, pe;_f.f

ro ‘que son crfticas en épocas 1nflacionarias.

- Debe de tenerse en1cuenta la 1mportdn¢fa de;mantg
ner una actftud.permanéhtebde negoqfa¢i6h, alin --
cuando de momento no se esté gestibhandb'una ope-
racibn determinada, lo gué1'fmp1ica una continua
comunicacidn con las fuentes de financiamiento, a
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vi.  CASO PRACTICO

I . DATOS GENERALES

La Comercial, S.A. fué constitufda el lf de enero de
1980. '

Para su constitucibn, sus accionistas aportaron la --
cantidad de $12'000,000.00, distribufdos como sigue:

Nim. de Acciones Importe
Accionista “Af 3,000 $ 3'000,000.00
Accionista "B" 3,000 3'000,000.00
Accionista "(C" 2,000 2'000,000.00
Accionista "D" 2,000 2'000,000.00
Accionista "E" 2,000 2'000,000.00
TOTAL 12,000 $12'000,000.00

La actividad preponderante de 1la empresa. es 1a de --
prestar el servfc1o de fletes a nivel nacional,

la administraciﬁn centra] de La Comercial, S.A. ,Se .=
g .encuentra en Ta Ciudad de México,‘D F., ¥ su eJerc1cio so- -
";‘?cial s por el perfodo de1 1° de enero al 31 de diciembre
; ,fde cada afo: : ‘
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‘Il. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Una polftica aprobada por la Asamblea General de Accig
nistas, desde la constituci6n de 1a empresa, fué la de rein
vertir las utilidades de los primeros cinco afos, sacrifi--
cando sus dividendos con el fin de realizar los planes de -
expansifn programados.

E1 Consejo de Administraci6n ha ordenado a la Direc---
c16n de Finanzas, el realizar una evaluacién financiera de
1a‘empresa, cuyo objetive primordial es el determinar si a
la fecha de cierre del Gl1timo ejercicio, se ha logrado man-
tener el poder adquisitivo del Capital Social; la empresa -
se ha autofinanciado ¢ por 1o contrario se ha descapitaliza-
do.

Haciendo 1os estudios preliminares, la Direcci6n de Fi
nanzas procederd a elaborar el estudio definitivo para el -
cual se presenta la siguiente informacifn:

Estado de S1tuac16n Financiera al 31 de diciembre
de 1983

Una vez conc\ufdo el estudio, Ja- Direccicn de . Finanzas
,estara en posibilidad de proponer al COnsejo de Administra-
 cibn las ‘medidas que considere convenientes. de acuerdo al .
?t;resultado obtenido.’ : ' IR :
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ACTIVO

€ — AT

CIRCULANTE

Caja y Bancos

Cuentas por Cobrar
Documentos por Cobrar
Est. ctas. cobro dudoso

SUMA EL CIRCULANTE
F1J0

Equipo de Transporte

Dep. Acum. Equip. Transp.
Equipo de Oficina

Dep. Acum. Equip. Oficina

SUMA ACTIVO FIJ0

DIFERIDO

Gastos de Instalacién
Amort. Acum. Gtos. Inst.
Gastos de Organizacidn
Amort. Acum. Gtos. Org6n.

_ SUMA ACTIVO

3,300
2,720

( 482)

24,600,
{12,760)

6,800
( 1,680)

2,200
( 440)
900

( 180) -

LA COMERCIAL, S.A.

11,840

5,120
16,960

-------

--'--Q—c—

26, 288

. ==-=== —= ;

.-BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1983

PASTI VO

- A CORTO PLAZO

Acreedores diversos
Impuestos por Pagar
Intereses por Pagar
Gastos Acum. por Pagar

A LARGO PLAZO
Doctos. por Pagar a L.P.

SUMA EL PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Capital Social
Reserva lLegal .
Utilidades: Retenidas
Utilidad del Ejercicio

SUMA PASTVO Y CAPITAL

1,932
1,034
1,600

222

12,000
375
3,610

1,515

B R

26 288




ARO DE VALOR  DEPRECIACION  FACTOR DE  VALORES ACTUALIZADOS -
" ADQUISICION - HISTORICO  ~ACUMULADA  AJUSTE*  INVERSION  DEP. ACUM.

EQUIPO DE TRANSPORTE

1980 6,000 1,200 4.11 24,660 4,932
1981 5,000 3,200 3.21 16,050 9,920
1982 6,200 3,440 2.02 12,524 6,949
1983 7,400 - 4,920 1.00 7,400 4,920
24,600 12,760 60,634 26,721
EQUIPO DE OFICINA
1980 1,500 150 4.11 6,165 617
1981 2,000 350 3.21 6,420 1,124
1982 1,500 500 2,02 3,030 1,010
1983 1,800 ©...680 1.00 1,800 680
6,800 1,680 17,415 3,431
© TOTAL 31,400 14,440 78,049 30,152
Valor Neto Actualizado ‘ 47,897 .

Incremento en § : o
Va1or original gﬂf;549 )
Dep Acum. - 18,712
CNETO 30,917

‘ -==_=B=ﬂ

*Factores determinados de acuerdo al Indice Nacional de Pre
cios al Consumidor publicados por el Banco de México.
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Ty ‘ FACTOR DE R
ARNO  IMPORTE AJUSTE * ACTUALIZADA

" RESERVA LEGAL
| 1981 120 3.21 285
1982 145 2.02 293
1983 110 1.00 110
- 375 688

UTILIDADES ACUMULADAS

1981 1,425 3.21 4,534
1982 . 2,185 2.02 4,413
3,610 8,947

RESERVAS CONTABLES

ACTUALIZADAS 3,985 9,635
_CAPITAL SOCIAL 1980 - 12,000 < 4.11 49,320

>_* Factores determinados de . acuerdo a] Ind1ce Naciona] de Pre
cios a] Consumidor, pubHcados por el Banco de México '
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Activo Circulante 6-748

- Activo Fijo Actualizado Neto 47,897

Cargos Diferidos 2,480 57,125
Menos Pasivo 8,788
VALOR REAL NETO 48,337
Capital Social Actualizado 49,320
DESCAPITALIZACION 983

VI - 6




. La suma del capital social actualizada y las reservas.
.contables ( 49,320 +375 = 49,695) es superior al valor real
" neto de 1a empresa ( 48,337), y por 16gica serd aln mayor -
- Ja suma de capital social y reservas. ambos conceptos actua
lizados.

'E1 valor real neto es de 48,337 y el capital social
actualizado de .49,320. Por lo tanto en nuestra opinién --
existe una descapitalizacién por 983.

La empresa al no tener inversiones en activos fijos,
suficlentes para respaldar el valor actualizado de su capi-
tal social, se estd descapitalizando, tal y como se muestra
en el presente casd#

De acuerdo con lo anterior, para evitar que se siga ~
presentando el proceso de descapitalizacién se propone 1o -
siguiente:

- Incrementar la 1pvers16n en aCt1V05 fijos, puesto -
que son bienes que no se ven afectados por el fené-

. .meno 1nf1acionario y conservan su- va]or a través de]
tiempo. ‘

.- Acelerar la rotacidn de 1as cuentas por cobrar para

tener una mayor recuperaciﬁn del efectivo, ya que - -

el dinero pierde su poder adqu1sit1vo por 1a 1nf1a-
ciﬁn ‘

- Invertir los excedentes de efectiVo en titulos valor

K -7




que generen rendimientos, que ayuden a mantener el
poder adquisitivo del dinero.

Mejor nprovechamiento del apalancamiento financiero,
cuidando los niveles de endeudamiento.

No repartir diVidendos hasta que las utilidades que
se generen sean reales de acuerdo con las evaluacio
nes financieras realizadas. '

VI -8







pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



Macfas Pineda Roberto

E1 An&lisis de los Estados Financieros y Deficiencias en
las Empresas

Ed. ECASA 12° ed. 1980

México D.F. o

Meyers L. Albert

Elementos de Economfa Moderna
Ed. Plaza & Janes, S.A. editores
Barcelona, Espafa

Ortega P&rez de Le6n Armando

Inflacibn, estudio- econ6m1co,.f1nanc1ero y contable
Ed. IMEF

México D.F. 1972

Padilla Aragén Enrique

México, desarrollo con pobreza
Ed. Siglo XXI 10° ed. 1981
México D.F. -

Paschoal Rossetti José ‘
Introduccibn a 1a Economfa. Enfoque Latinoamericano
Ed. Harla 7a. ed. 1979

México D.F. :

Philippatos George C.

Fundamentos de Adm1nistrac16n Financiera
Ed. Mac-Graw-Hill

Méx1co D.F.

Robechek Alex A. '
Investigaciones y Decisiones Financieras y Adm1n1strativas

Ed. LIMUSA la. ed. 1970 ‘ B b S o, :
México D.F. e ) e = ‘

Solfs Rosales Ricarso
-Oropeza Pérez Enrique
Apuntes de Finanzas III
Ed. UNAM

México D,F, 1974




Walter James E.
Polftica de Dividendos. y Va]uac16n de Empresas
Ed. ECASA

- México D.F.

Weston F. Fred

Brigham F. Eugene

Fundamentos de Administracion Flnanciera
Ed. Interamericana 5a. ed.

México D.F.

BOLETINES

Comisién de Principios de Contabilidad del IMCP
Reconocimiento de 1os Efectos de 1a Inflaci6n én la Informa
cién Financiera.. =~ B-10

Comisi6n de Principins de Contabilidad del IMCP
Capital Contable. C(C-11




	Portada
	Índice
	Introducción
	I. Conceptos y Definiciones
	II. Causas que Motivan la Descapitalización
	III. Valuación Financiera de los Efectos de la Descapitalización
	IV. Mecanismos y Medios para Evitar la Descapitalización
	V. Financiamiento de las Empresas en Vías de la Descapitalización
	VI Caso Práctico
	Bibliografía

