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INTRODUCCION 

Esta tesis es el resultado del estudio y análisis de las im-

plicaciones que ha tenido el fenómeno de la inflación en el cante 

nido de la información financiera y de las medidas adoptadas para 

corregir el contenido de la misma. 

Esta in~estigación es solo un trabajo preliminar de los efe~ 

tos financieros de la inflación y los efectos de la actualización 

de dicha información, tomando en cuenta que aún hay mucho por in-

vestigar en este campo, por lo que esta investigación sería ento~ 

ces alguna parte en el todo de las finanzas que puede ayudar al -

mejor uso de los recursos financieros de las empresas. 

El conocimiento de los efectos de la inflación es de suma i~ 

portancia para el Licenciado en Administración, ya sea que.se de-

dique a las Finanzas o no, Pero, los conceptos fundamentales de 

estos efectos debe conocer~os ya que es~os le dan un imbito mis -

amplio para tomar las decisiones correctas y administrar eficien­

t,mente los reourá~s que le han sido confiados por la empresa do~· 

de labora, y si estos recursos confiados son financieros, con m~­

yor razón el conocimiento de estos conceptos es elemental. 

Eata teai~ nacio por la p~~ocupaci6n de los efectos que tie-
. ,,·, . 

. nen.iu. altu i:aue.de.inflación en las ffoanzas de la émpreáa·y 
. ·' . ' . - . ' : ' .. 

. por conocer la validez de las técnicas tradicion8lmente ui:iiiza-'"" 

das para toma~ daciaiones fin~ncieras. 

.'! 
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Hasta hace años~ la contabilidad se presentaba en términos -

del principio de valor histórico original, e1 cual enuncia que --

los estados financieros se deben expresar en términos de unidades 

monetarias. 

Los estados financieros expresados en estos términos pierden 

su contacto con la realidad cuando existe inflación. Entendiendo 

como inflación "La reduc!ción del tamaño de la unidad de medida de 

valores económicos" es decir la reducción del tamaño de la unidad 

monetaria, esto trae como consecuencia la necesidad de más unida-

des para expresar el mismo valor. 

En épocas de inflación como la que estamos viviendo, ya no -

funciona en for~a eficiente la información financiera que nos pr~ 

porciona la contabilidad tradicional, puesto q~e no es represent~ 

tiva de la realidad, lo que trae como consecuencia el análisis fi 

nanciero erróneo y la toma de decisiones desfavorable para las em 

presas, ésta toma de decisiones desfavorable.& pueden ir desde la 

ilusión de crecimiento, una errónea medición de la. actuación empr~ 

sarial, hasta la descapitalización de la empresa por el alto gra-

vamen o el alto reparto de utilidades que no es real. 

Por esta razón, desde hace años algunos organismos se han -­

preocupado· .por la act~alización de la infoiiaación finanéiera ·---­

"aj uatándo" la i.nforlDación comunicada tradiéio~~lmente .con arre:..:.. 

glo ~e mayare~ costos de reposición, con objet~ _de evitar la ma~­

yor distorsión posible, de la empresa; ya que l.a administración ---· 

·,.' 

. ,·1_, 
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debe comprender y tomar en cuenta los efectos de la inflación y -

comunicarles a los accionistas, gobierno, etc. aunque esto produ~ 

ca resultados financieros menos conforcances. 

En M&xico &sta actualización 3 la información financiera, --

mencionada anteriormente se ha manejado por empresas mediante ---

aplicación de métodos contables dictados por la Comisión Nacional 

de Contadores Públicos. 

A continuación se hace una reseña de los documentos por me--

dio de los cuales se ha tratado de resolver el problema de la fal 

ta de significación en la información financiera debido a la in--

flación. 

ARO 

1973 BOLETIN B..;,5 

1976 BOLETIN 2 

. 1979 BOLETIN B-7 

1981 CIRCULAR 14 

1983 CIRCULAR 19 

1983 . BOLETIN B:,. l O: 

Registro de transacciones en morteda -

extranjera. 

"SERIE AZUL: uRevaluaciones de activo 

fijo". 

Revelación de los efectos de la infl~ 

ción en la info·rmación financiera. 

Sobre fluctuaciones cambiarías. 

Complement~ de la circular 14. 

Reconoci~iento d~ lo~ ~fectos de la -

i~flació~ ~n la irif~~~~ci~n fi~a~~ie~; 
ra. 
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1983 CIRCULAR 25 "Criterios oficiales de la Comisión -

de Principios de Contabilidad relati-

vos a la aplicación de conceptos con-

tenidos en el Boletín B-10. 

Pero, por otro lado, cualquier esfuerzo por actualizar la i~ 

tormaci&n financiera, en un ambiente inflaci6naria, no es v&lido 

si no cambian los punto& de vista del análisis financiero tomando 

en cuenta a la inflación.· 

Esta tesis. segmenta la investigación en tres &reas principa- )( 

les,.relacionadas con el impacto de la inflación en las empresas: 

a) Análisis Financiero~ 

b) Estado de cambio en la situación financiera. 

c) Proyectos de Inversión. 

Las ideas que se exponen acerca de lo anterior, no son pro--

duct6 de una investigación formal, sino el resultado de una serie 

de lectura~, reflexiones e inquietudes, esperando que la con~rib~ 

ción que ~sta aporta sea Gtil y ayude a entender los efectos de -

la inflaci6n en las finanzas de la empresa. 
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CAPITULO I 

ANTECEDENTES Y CAUSAS DE LA NECESIDAD DE 

REEXPRESAR ESTADOS FINANCIEROS. 

A) ECONOMICOS. 

B) DE INFORMACION. 

C) OBLIGATORIOS 

'',1. ·,·· 

... ,.,, . .. -·· . 



I. ANTECEDENTES Y CAUSAS DE LA· NECESIDAD DE REEXPRESAR ESTADOS 

FINANCIEROS. 

La necesidad de actualizaT cifras en los estados financieros 

obedece principalmente a tres razones: 

A) ECONOMICOS. 

La principal causa económica que hace necesaria la reex--

presión de los estados financieros es la inflación, ya 

que cuando existe inflación el poder adquisitivo de la 

moneda disminuye y los valores de las cifras que los esta 

dos financieros representan no son reales, es decir, no -

proporcionan el valor real de los activos, pasivos y el -

capital de la empresa, así como las cifras de los resulta 

dos de la misma. 

La inf~ación puede hacer pensar que una empresa se.está -

desempeñando mejor de lo que realmente lo está haciendo, 

ya que-de pronto el importe d~ los movimiento~ normales -

de la empresa empiezan a crecer, pero no se t6ma en cuen-

ta que e! valor de los activos ha ciecido tambi~n, debid~ 

a la inflaci6n, y se llega a creer que la empresa está de 

sarrollando sus actividades y su rentabilidad en forma e~ 

tupenda, cuando tal vez la realidad indique que no es así, 

.qu~no ·es. tanto ~l cr~~imi~nto o ~ue d~~initivamente no -

< éxiste .tal; 

- l -
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Pero, Qué es l~ inflación?. A continuación veremos qué -

es la inflación, para poder comprender y analizar la reex 

presión de los estados financieros. 

La inflación es: "Una manifestación externa de un tipo de 

tensiones que se producen en ciertas economías, en partí-

cular capitalistas, que dan lugar no tanto a un alza gen~ 

ral de precios como a un continuado y autopropulsado ere-

cimiento de precios, es decir la pérdida del poder adqui-

sitivo de la moneda" (1). Como puede verse, ésta definí-

ción nos señala que la inf laci6n es un proceso generado -

de precios, hasta que hay un momento en qtie no se tiene -

un control sobre este proceso, y da por consecuencia, la 

pérdida del poder adquisitivo de la moneda. 

La inflación es: "Un proceso que consiste en el aumento -

del nivel.gener~l de precios" (2). Conviene aclarar que 

la inflación no se debe Gnicamente al incremento de los -

pre~ios, sino que se apli~a en el crédito, el gasto, uti-. 

lidades, salarios, moneda, etc. 

Desde el punto de vista productivo, la inflación se da --

(ll. Farre Escofet 

(2.). · Banc~mer 

.. · . ,. 

. . . 

"La. inflacié5n de la fase actual del capitalis..; 
mo" Ed • Ar í.el.. · · 
l'.anorama econ.Smí.co. Jul-0.::t., .1973. 

2 
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debido a una excesiva demanda, io que puede conducir al -

aumento de precios, y si este aumento es sostenido, se le 

llama inflación. 

Desde el punto de vista de la circulación, la inflación -

se presenta cuando no existe equilibrio entre la produc--

cien de bienes y servicios y el dinero en circulación . .. 
Existe mas dinero para intercambiar que los bienes y ser-

vicios productivos ~s decir, no existe un respaldo econó-

mico en la. moneda que hay en circulación. 

Por otro lado. la inflación se mide a través de un índice 

de precios, de acuerdo con el porcentaje de inflación que 

se expresa. De acuerdo a este Índice se púede decir que 

e~iste inflación moderada, o lenta cuando. los precios no 

rebasan el 10%. La inflación propiamente dicha, presenta 

indices del 30% y la inflación acelerada presenta índices 

de mas del 30%. 

Cuando el aumento de los precios, es de una tasa anual -~ 

del 3-4% aproximadamente, se habla de un proceso de esta-

bilización, pero cuando se rebasan estos porcentajes, se 

dice que hay inflación. (1). 

. (1) No ti anfeca "Infl~ci6n y Estaflación en Méxi.co" agosto de 
1983. 

i, " ...... 



(1) 

(2) 

Sin embargo, existen otros fenómenos económicos que afee-

tan los precios y éstos ocurren superpuestos a la infla--

ción, (p.e. demanda) es claro que existen diferentes cam-

bios en índices de precios para diferentes "Canastas'' iie 

bienes y servicio~ lo que revela lo aventurado que es me-

dir la inflación a través de cambios en niveles de pre---

cios!'. (1) 

A continuación se dán los índices de inflación en Mlxico~ 

Año Indice 1"(2) 

1971 5.3 

1972 5.2 

1973 13.3 

1974 29.5 

Año 

19.77 

19 78 

1979 

1980 

Indice * (2) 

29.2 

46.l 

56.3 

Como puede darse cuenta, en 1973 empejó la inflación y en· 

1977 se dio paso a una inflación acelerada, lo cual prov~ 

có un trastorno en los resultados financieros, comunica--

dos a través de los estados financieros . 

.. •'! 

"Ejecutivos e~ Finanzas", feb~ero 1984. . 
11 ~1 Bolet!n B~lo para ~1 avance de la información financiera". 
Infor~es anualee e indicado~es econ6~icos del Bari6o de Mé~ico. . ' . . 

- 4 -
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B) DE INFORMAClON. 

'p 

Como se enunció ante~iormente, la inflación da ilusión de 

crecimiento en las empresas, ya que puede hacer pensar 

que la empresa está creciendo y no darse cuenta que no -

existe tal crec~miento, o este es menor, 

La reducción en el valor de la unidad monetaria trae como 

consecuencia la necesidad de más unidades para expresar -

el mismo valor y dar signiiicacion financiera, para que 

esta permita tomar decisiones favorables a las empresas -

de acuerdo a la información elaborada, ya que de mariera -

contraria ocasionaría graves problemas financieros, tanto 

de largo como de corto plazo, que afectan eri f~rma definí 

tiva la vida de la empresa. 

5 
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C) OBLIGATORIOS. 

El boletín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la in-­

flación en la Informac.ión Financiera", que fué emitido en 

junio de 1983, señala en su párrafo 169 "La aplicación de 

éstas-normas es obligatoria a partir de los ejercicios so 

ciales que concluyan el 31 de diciembre de 1984". Por lo 

tanto las empresas estin obligadas a reexpresar sus esta­

dos financieros a partir de 1984. 

'"-1 

- 6 :.. 

. · .. :.' 
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CAPITULO II 

REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS 

A) QUE ES REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

B) METODOS PARA.LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

C) RUBROSDE LOS ESTADOS FINANCIEROS QUE DEBEN SER 

REEXPRESADOS. 

.i 
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II. REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

A) QUE ES LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS? 

La reexpresión de Estados Financieros consiste en repre--

sentar las cifras de los Estados Financieros a pesos de -

poder adquisitivos actuales de la fecha de cierre de los 

Estados Financieros, ya que éstas cifras han perdido sig-

nificado debido a la inflación que se presenta en estas -

fechas. Sucede pues que dichas cifras no son representa-

tivas de la realidad Contable y Financiera de la empresa, 

ya que la moneda disminuye su valor de adquisici~~.Y los 

Estados presentan sus cifras en términos mo~~~arios de·va 
~~ - ~ 

.lor disminuido, entonces se ve en la necesi~~d de repr;~:.:.-. ~ .. 
sentar los Estados Financieros en términos monetarios "de" 

poder adquisitivo actual, a esa representación se le lia-

ma reexpresión. 

OBJETIVOS DE LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

a) El principal objetivo de la reexpresión de los Estados 

·Financie ros, es dar significación ,a las cifras por me.~ 

dio de la repres~ntaci6n de dichas cifras a valores a~ 
. ' 

tuales tdmando en cuenta la inflac~ón, así hac~ post--

ble la cuantificación "re~l"· del crecimiento~ utiÍ·ida-

des, recursos, capital y evita que se registren utili:-. 

' ; 

;.. 7 - ... 
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dades ficticias, y se tomen decisiones desfavorables o 

peligrosas para la empresa, 

b) Otro objetivo de la reexpresión es ayudar a incremen--

tar la comparab.ilidad de las cifras que se integran en 

los Estados Financieros contra Estados Financieros en-

t~e sí. Sobre esta comparabilidad~ la Comisión Nacio­

nal de Principios de Contabilidad, continúa investiga~ 

do, según se describe en el párrafo 177 del boletín --

B-10 de los Principios de Contabilidad: "Es necesario 

tener presente, en este sentido, que el fenómeno infla 

cionario lleva implícito, en si mismo, una·falta de --

comparabilidad en las cifras integrantes de la informa 

ción Financiera, circunstancia que ya es notoria, a la 

fecha, en aquellas empresas que han venido actualizan­

~ri sus activos por cualquier~ de los dos m~todos regl~· 

mentados". 

Y el párrafo 178 del mismo boletín acentúa: "Al consi-

derar todo lo anterior, la Comisión concluye que, po~ 

ahora, cuando se presenten estados financieros que in­

cluyan cifras de períodos anteriores y postetiores a -

la adopción de' las normas. ~onteni.d,as en ,este ~oledn, 

las previas se muestren sin reestructuración algunaw~ 

- 8 .-



B) METODOS PARA LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

A nivel Internacional y en México, se reconocen dos mét~ 

dos para actualizar las cifras de los Estados Financieros. 

Estos dos Métodos son: 

I) Método de ajustes por cambios en el nivel general de - . 

precios: Es la corrección de las cifras contables por 

medio de la utilización del Indice Nacional de Precios 

al Consumidor, es decir, se modifican las cifras en --

función del !ndice. 

"Consiste en corregir la unidad de medida empleada por 

la Contabi.l.idad tradicional, utilizando pesos constan-

tes, en vez de pesos nominales". (1) 

VENTAJAS: 

a) Es accesible a todas ias empresas (siempre y cuando 

se cuente con un sistema de información bueno y efi 

caz). 

b) Su aplicación es sencilla. 

c) No representa un costo adicional muy fuerte, para -

su aplicación. 
·':: ...... 

-·: 
.;.,: ,.·" 

i.' ,•.-

' 
· (1) Párrafo IS Boletín B-10 "Priticipios de Contabilidad". 

- 9 -
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DESVENTAJAS: 

a) El Indice Nacional de Precios al Consumidor no es -

100% representativo de todos los renglones de los 

Estados Financieros. 

b) No refleja el valor real de los activos. 

c) No se puede capitalizar el superavit por revalua---

cion de activos fijos, ya que la Ley General de So-

ciedades Mercantiles, establece que el superavit --

por revaluaciéin de ~ctivos fijos, solo podri' capit~ 

lizarse cuando este basado en avaluos practicados -

por peritos valuadores independientes, oficialmente 

reconocidos. 

II) Métodos de actualización por Costos Específicos: Este 

método considera valores del presente y se olvida de -

los valores históricos afectados por los índices de i~ 

fladon. 

"Consiste en la medici.qn de los valores que se generan 

en el presente, en lugar de valores provocados por in-

tercambios en el pasado". (1) 

Este método requiere de avalúes de peritos valuadores, 

para determinar los valore11 de reposición de los ac.ti-· 
. . . 

. voa. Entendi~ndo por valores de reposic:iéin "La can~·i-;, 

(l) Pirrafo 16 Boletín B-10 "Principios de Cont.abilicÍad". 

~ 10 -

.,, ·'·,··,· 
. (:·· 
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. , .·· 
't'f')'H- ~ ~ ~\~.'/ *'~:í.;;\1 .... •~.=::•.,1.-~~1-J~•';''.',~.- .... ::~!:;.~"!~'(/" ~f'"l•• ;;>¡:'·~·~f;:., .. :•.•/;-: ' ' • • ~ ' 

•.\ '.'; .. ' 

dad de din~ro necesaria para adquirir un activo aeme--

jante en su estado actual, que le permita a la empresa 

mantener su capacidad operativa". (1) 

VENTAJAS: 

a) Brinda cifras más reales, pues considera la contab.!. 

lidad a valor actual. 

b) Permite la capitalizaci6n del superavit por reva·J,u.! 

. · ciSn de áctívoil fl:j()á. 

DESVEHTA.JAS: 

a), .El coa to· adici.e>lial: P()·r avalGo ~~:·fuerte., 

' ;~; ¡, ' 

b) E:ii:ilite. c.iert~ 1Úbjetividad: .... al avalúo :T' ch'r.ta: d! 
. ' . ·. 

fÍ:!=u~,tad. p~i:a ob tene,r el vdor '·act~al d~ 

• a:ctivo•:.· 



C) RUBROS DE' LOS ESTADOS FINANCIEROS QUE DEBEN SER RE.EXPRES! 

DOS. 

El boletín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la in--

flacion en la info_.rmación financiera" en s·us párrafos del 

2i.al 28 enuncia los rubros de los estados financieros --

que d.eben ser reexpresados, 

Estos rubros son: 

~i Inventario• y Costo de Ventas. 

M. lriiilueblH, Planta. y Equipo, Depreciación, ae:~·mul'ada· y 
.:• 

la Deprec~aci~b del~~er!odo. 
, • ' <~ ¡' •• 

e). Ca_pital Contable. 

parrafo 29 _:•.nunc:ia ,4ua;· ademis debe>detenj,~arH ~ 
. ,:·,,· 

' ... ' 

' .· , " 

·a)·R.e~uita~·c,. po¡i:. tenencia dtt Activo• •no Morie~~.~iC;~; ·· 
;,:· 

b') ·~º·" i:o Integral· de F:in'anCiamien to. 

: .. ~oiutA DE REEXP,IESION 

.· ... ·, 

.. 
'" 

· ·~. ~oo.'tinuaci6n' ~. i'Heña. bre~eaente en ~úe"~~nsl.ite: la •:E: 

,:, .·~~r~~~:·::~~t,t;tr:·~if ~:rl!:!fü:~~::.:~:~~Ii!~!¿~~~íib .. z 
·.:¡anchroe cua• :e:c.titi.ene •:l. lo1:t!h 8,..10 a,d .~e:i•'o._:d~l Üer•. 

' ' ··da;: ·r~•~PiH ió1i, q~~i •eñah el ~i11ao :~~.1-~~.tl\.;~,· 
. ' ,'. ·,,/~· .. ~~;. ,'..·,,. 

' ... · .' 



Dado que el objeti~o de esta tesis no es la reexpresión, 

se recomienda consultar el boletín B-10 de la Comisi&n N! 

cional de Contadores PGblicos si se desea ahondar mis so-

bre este tema. 

A continuación se dan los Estados Financieros que presen-

ta el Boletín B-10 • 

. . 
- 13. -
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BALANCE GENERAL CONDENSADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981 Y 1982. 

ACTIVO 1981 1982 PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 1981 1982 

Circulante: $ Pasivo Circulante $310 $350 

Efectivo en Caja y Bancc>s 40 147 Préstamos Bancarios a L.P.450 400 

Cuentas y Documentos por Cobrar 368 312 Suma del Pasivo 760 750 

. Inventarios 300 340 -
Suma del Activo Circulante 708 799 Capital Contable: 

Capital Social 400 400 

Inmuebles Maquinaria y Equipo Reserva Legal 10 12 

Inversi6n Original 890 980 Ut. acumuladas 178 282 

Depreciaci6n acumulada 250 335 Suma del' Cap. Contable 588 694 

640 645 

~STADO DE RESULTADOS DEL l~ DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1982. 

Ventas Netas 

Costo.de Ventas 

Ut. Bruta 

Gastos de Venta 

Gastos ue Administración 

Gast.os Financieros (Intereses) 

O.tros gastos y productos 
' ":>' ,· . . ' 

. Utilidad antes ISR y PTU 

Provisi6n ISR y PTU 

Utilidad Neta 

~'··: ' 

·. i) 

'\•,: 

:, 



A) INVENTARIOS.Y COSTO DE VENTAS. · 

INVENTARIOS 

La actualización de los. inventarios es la diferencia 

entre el costo histórico y el ~álor actualizado .• 
. '• 

'METODOS 

I. •· METODO DE AJUSTI;: 'POR. CAMIHOS. ~N ;EL NIVEL G.ENERÁL 

. DE PRECIOS • 
. ,. :.'.' 

·~ •' 
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·.¡, 

Mes 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre; 

Diciembre 

·suma 

Promedio 

Factor de Ajuste 

1.071 

l. 059 

l. 046 

1.026 

LOOO 

5;202 

l_. 04 
,;1 

. . . ·.' . 

-Costo . Fa~.tor --._.Saldo' re.~xp;re,sa~o ': ~ff1,~.f~n~i'~ 
< Lo4 $353\6 _.' . ' $13 ~ 6 $340 

D~ elta aalltlr:a· el valor de 10'1 iriy:~º;-~~(i.:ds .. se in-
,<¡'-•, ... · 

·';é:relienta en:$b 6 
. .. ' . / ''··' . . ~·.·, .. ·; ·:· 

'.·,1 



II. METODO DE ACTUALIZACION DE COSTOS ESPECIFICOS. (1) 

l. Determinación del inventario aplicando el méto 

do de PEPS. 

2. Valuación del inventario al precio de la Últi-

ma compra efectuada en el ejercicio. 

3. Valuación del inventario al costo standard, 

4, Emplear índices específicos para los inventa--

rios. 

5. Emplear costos de reposición. 

REEXPRESION 

El ejer~icio nos dice que el costo de reposici5n 

de inventarios al 31 de diciembre de 1981 y 1982 

es de $330 y $370 respectivamente. 

Valor 
Costo según avalúo Saldo reexpresado Diferencia 

$300 $330 $330 $30 

El incremento en el valor de los inv~ntarios al -

31 de di·ciembre de 1981 será de $30. 

(1) Párrafo del 39 al. 43 Boletín B-lÓ de la Comisíon de PrinC-i"'.'-­
pio~ de C~ntabilidad. 

- 17 -
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COSTO DE VENTAS 

La actualización del costo de ventas se hace con el 

propósito de "Relac::.~:iar el precio de venta obtenido 

por el articulo, c0~ el costo que le hubiera correspc~ 

dido al momento de 2.a misma". (1) 

METODOS 

I. METODO DE AJUS!E POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL 

DE PRECIOS. 

".Bajo este médodo el costo histórico del Costo de 

Ventas se expresa en pesos de poder adquisitivo -

del promedio del ejercicio, mediante el uso de un 

factor derivado del índice Nacional de precios al 

Consumidor". {Z) 

REEXPRES'ION 

La actualizaci5n del Costo de Ventas est~ in~egr~, 

da como sigue: 

a) $12 como reflejo de incremento de los inventa-

ríos en 1931. 

b) Un incremento de $47.5 por reconocimiento d~ -

la .actu~li:aci5n de la depreciación de la 
' .. , 

(1) Párrafo 45 Bole'tín B-10 de la Co111isii5~ d.e Principios de Cont~ 
bilidad. 

(2) Párrafo 47 Boletín B-10 de la comí.si 15n . de Principios,de Cont,! 
bilidad. 

- lS -
·. ,,. 

,. 
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(2) 
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COSTO DE VENTAS 

La actualizaci6n del costo de ventas se hace con el 

prop6sito de "Relacionar el precio de venta obtenido 

por el artículo, con el costo que le hubiera cc~respo~ 

di do al momento de la misma". ( 1) 

METO DOS 

!. METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL 

Párrafo 45 
bilidad. 
Párrafo 47 
bÚidad. 

DE PRECIOS .. 

".Bajo este médodo el costo histórico del Costo de 

Ventas se expresa en pesos de poder adquisitivo -

del promedio del ejercicio, mediante el uso de un 

factor derivado del !ndice Nacional de preci~s al 

Consumidor". (2) 

REEXPRESION 

La actualización del Costo de Ventas esta íntégr!. 

da como sigue: 

a) $12 como reflejo de incremento de los inventa-

rios en 1981. 

b) Un .incremento de.$47 •. 5 por reconocimienc:-o'..~~ ;..,, 

la actualizaci6n de la depteciaci5n de la 

Boletín B-10 de la Comisión de Principios de C0nt!. 

Boletín B-10 de la Comisión de Princ:i.pios :.de. Con.t!. 

- 18 -



m~quinaria y equipo relacionada directamente 

con la produccion, durante el ejercicio 1981-

1982. 

c) $74.6 que es el complemento a la actualización 

del Costo de Ventas. 

El total de la actualizacion es de $134 .1 que se -

determina como sigue: 

Co•tos H.istóricos Costos Actulizados 

Compras . $300 $300 

Gaatoa de Fabricación 

Depreciación 

.Otros Costos 

Inventario final 

Coato Hiatorico 

leexpreaado 1982 y 

deflectado a .su valor 

a mediados del ejercicio 

353. 6. 
T:109 - 318.8 

so 
450 

(340). 

$760 

97.5 

450 

$894.1 

·· .. Co~to 

$760 

Actualizai:ion. Diferencia 

. $894d $134 • .1 . 

· $134. l ea el ia.~remeato en el importe del Costo de Ventas. 

';,, •! 

', ·- - 19 -
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II. METODO DE ACTUALIZACION DE COSTOS ESPEClFICOS. (1) 

l. Estimar su valor actualizado mediante la apli-

caci6n de un indice específico. 

2. Aplicai el m~todo UEPS. 

3. Valuar el costo de ventas, a costos standar. 

4. Determinar el valor de reposición de cada artí 

culo en el momento de su venta. 

REEXPRESION 

a) De acuerdo al a.valúo realizado por el Perito -

Valuador el incremento en el Costo de Ventas -

e~ de $80. (Según instruccione~ dadas en la pi 

giria 65 del Boletín B-10). De iatos $80 ser~ 

conocieron en 1981 $30 como consecuencia del 

incr~mento en el .valor de los inventarios, y -

$~0 en 1qs2 que es el complemento para regia-~ 

trar los $80 determinados por el Perito. 

b) $65 .5 por efe,cto de la actualización de la de;.."-

preciaci6n de la maquinaria y equipo relacion!.·. 

'.do: directamente c:'on la produccion• 

(1} Párrafo del 49 al 52 del Boletín B-10 de la Comisión de Pd.n­
·. #pioa de Contabilidad. 

- 20 -
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Costo Cifras reexpresadas Diferencia 

$760 $905.5 $145.5 (a) 

(a) 80+65.5 = $145.S es el total del incremento 

en el costo de ventas. 

- Z·l "." 

'.·· 
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B) INMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO-DEPRECIACION. 

·,'" 

METODOS: 

I. METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL 

DE PRECIOS. 

"se expresa el costo hist6rico del activo fijo y 

su depreciacion acumulada a pesos constantes de -

poder adquisitivo general al cierre del ejercicio, 

utilizando el Indice Nacional de ?recios al Consu 

midor". (1) 

REEXPRESION 

El' importe de la actualización se integra de la -

siguiente manera: 

Activo 191U: 

a) La actualizacion del Activo a 1981 asciende a 

$701. 7 como consecuencia de reexpresar los in-­

muebles, maquinaria y equipo segGn el. factor -

de ajuste correspondiente al año de adquisi---

ción de cada activo. Es importante señalar --

que para llevar a cabo la reexpresión es nece­

s~rio contar con la información Gtil de tal:ma 

nera que se conozca el año de adquisicion. 

(l) Páuafo 64 ,del Bol:etín de la Comisión de Principios de Conta­
bilidad. 

-·'22 -
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Depreciación 1981: 

b) En este mismo apartado se puede ejemplificar -

la reexpresion de la depreciación por el méto­

do de ajustes por cambio en el nivel general -

de pre~ios la cual se hace de semejante manera 

que la actualización de los inmuebles~ planta 

y equipo, es decir, se aplica el factor de --­

ajuste promedio según el año de adquisicion, -

al cierre del ejercicio de 1981; de acuerdo al 

ejemplo que se está manejando. 

En este caso el importe por actualización de -

la depreciación es de $194.2. 

Activo 1982: 

a) La actualización del activo para el año de ---

1982 es de $474.3 que se compone por la actuali 

zacion a 1982 de los activos fijos actualizados 

~nteriormente a 1981, aplicando el factor de -

ajuste de 1982 de acuerdo al año de adquisi--­

ción de cada activo y restindole el impor~e -­

previam~nte actualizado. 

Adilnl~a se integra por U~9 que.,s.el ÍJl!pOrt~ 7.· 

de las actualizaciones de los activos adquiri­

dos en el año 1981-82 aplicando el factor de -

: ,ajuste al iaporte el• 1011 activos fijos _adquiridos 

- 23 -
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en el año. El total de actualización de los -

activos es de $1,185.9. 

Depreciación 1982: 

b) El total de la actualizaci5n de la ~eprecia--­

ción en 1982 es de $223.1. 

Costo 

$980 

$335 

Actualización 

$2,165.9 

$ 752.3 

.:.. 24 -
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Diferencia 

$1,185.9 Inmuebles 

$ 417.3 Depreciación 

.. 



Il. METODO DE ACTUALIZACION DE COSTOS ESPECIFICOS. ( 1) 

l. Por medio de avalúo de peritos independientes. 

2. Empleando un Índice específico que pudiera ha-

berse emitido por el Banco de México u otra --

Institución de reconocido prestigio. 

REEXPRES ION 

La actualización de los inmuebles, maquinaria y -

equipo por este método •sciende a $1688, que esti 

comprendido por: 

a) $1089 correspondientes a la primera reexpre---

sión de 1981. Según avalúo de perito valuador 

el valor real del activo fijo ascendía a $1,979 

y este tení.a un valor en libros de $890, la di~ 

ferencia entre ~stos dos valores ~. de $1,089. 

, b) $599 que es la diferencia d·el avalúo de 1982 --

que asciende a$.2 ,668 menos el valor en libros -

de 1982 que es de $980 y menos la actualización 

a 198lpor$1,089 (queya se había registrado), 

la diferenciá entonces para que la contabili--

.dad registre el ~aioi de $2i688 es po~ $599. 

(1) p¡rrafo 65 del Boletín de la Comisión de Principios de Conta­
hi.li.dad. 

- 25 -



Costo Actualiz3ci5n Saldo actualizado 

$980 SJ,688 S2,688 

La actualizaci5n de la depreciaci6n asciende -

a $555 la cual esti integrada como sigue: 

a) $295 que es el resultado de la diferencia de 

$545 (la cifra que proporciona el perito va-

luador en 1981 despu&s de practicar el ava-

lúo correspondiente) y $250 (cifra de la de-

preciación histórica). Esta diferencia se 

realiza con el objeto de actualizar cifras 

a 1981-. 

b) $260 que representa la actualización de la 

depreciación 1981-1982, y se integra de la 

siguiente •anera: 

Incremento 
c. Histórica C. Actualizada Diferencia depreciación 

acumulada 

Edifici.~tos. de Jd.00. IS 38.3 23.3 36.7 

~- y Eq.-Gtoa. Prod. 

F.q. 18p.-GtollÍ. Vta. 

50 US.5 65.5 104.5 

_1º__ _1L. 14 16 -.--
85 187.8 102.8 157 .2 (*) 

<•> Lo• $157.2 H ~l importe por actualizar ·a 

1.98.2 0 la depreciación -acumulada HgiÍn ·c.!_ 

fraa·dadaa por perito• valuadorea. Esta 

cifra ae obtiene de la diferencia entre 

- 26 -



las cifras dadas por peritos valuadores 

en 1982 y las cifras de los mismos en --

1981 para obtener el incremento a la de­

preciación acumulada, 

Saldo Histórico Actualización Diferencia 

$335 $890 $555 

2~ -

·~· 



C) CAPITAL CONTABLE 

La actualización del Cap i tal Contable es "La cant i dad 

necesaria para manten e r l a inversión de los acc i onis --

tas, en cErminos d e pode r adquisitivo d e la moneda , - -

equivalente al de la fech a en que se hicie r on l as ap o! 

tacioncs y en qu e las utilidades fueron retenidas. ( l ) 

METODO: 

METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL 

DE PREClOS. 

nse debe reconstruir el valor original del capi--

tal social, de otras aportaciones , utilidades re-

tenidas, utilidades del ejercicio y superavit do-

nado, en términos de pesos de poder adquisitivo -

al fin de aiio, mediante la aplicaci5n de factores 

de precios al consu111idor. ( 2 ) 

REEXPRESION 

El monto de la actualizaci5n del capital contable, 

al igual que las otras partidas, varía de acuerdo 

al •'todo . de reex~resi6~ que se utilize . 

. , 

Boletín (1) Urraf o 92 del de la coai«iSn de Principio• .de Con ta-

bUidad. · 
, , 

(2) Párrafo 97 del Bolet,!n de la Coaiaióa de Principió• de con ta~ 

&iiidad. 
- 28 -



TOTAL 

A contin~ación veremos en un pequeño cuadro, como 

se integra la actualización por cada método y ---

cual es el elemento que determina la variación. 

CAPITAL 
METODO DE AJUSTES POR CAMBIOS 
EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS 

A $49.9 

B $248.8 

e $ 4.J 

D $ 60.8 

E $ 6.1 

F .1 $ J.l 

$822.1 

--i C O N T A B L E -----
METODO DE COSTOS ESPECIFicosl 

A $499 

B $248.8 

e $ 4.3 

D $ 60.B 

E $ 6.1 

F $ .3 

$819.3 

(A) $499 representa la actualización inicial segqn ci--

fras al 31 de diciembre de 1981. 

Se determino aplicando el factor de ajuste corres-

pendiente a las cifras de 1981 para el Capital So-

cial, la reserva legal y las Utilidades acumuladas, 

de acuerdo al año en que estas fueron registradas • 

• Capital Soci.al 

Año Factor Cifras 
Apo-rtaci.ón :taparte Ajuste reexp't'esada Diferen.cia 

1977 

1978 

$200 

$.!!!! 
$400 

- 29. -

2.240 

1.934 

$448.0 

$386. 8 

$834. 8 434. 8 • 



. Reserva Legal 

Factor Cifra 
Año Importe Ajuste reexp resada Diferencia 

1979 $ 5 l. 49 7 $ 7. 5 

1980 $ 5 1. 2 7 5 $ 6.4 

$10 $13.9 $3.9 * 

Utilidades Acumuladas 

Increme_nto Factor Cifra 
Año Neto Ajuste reexpresada Diferencia 

1979 $ 73 1. 4 9 7 $109.3 

1980 $ 80 l. 2 7 5 $102. 

19 81 $_2L l. 079 $.IJ_ 

$178 $238.3 $60. 3 * 

* Suma= $499 

(B) $248.8 representa el importe del capital social ac-

tualizado a 1981, y reexpresado en pesos de poder 

adquisitivo de 1982 • 

• Capital Social 

Factor de Cifra Incremento 
Importe 1981 ajuste Reexpresada (diferencia) 

$834.8 l. 298 $1,083.6 $248.8 

- 30 -
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(C) $4.3 representa el importe de la reserva legal ac-

tualizada en 1981 y reexpresada en pesos de poder 

adquisitivo de 1982, 

. Reserva Legal 

Factor de Cifra Incremento 
Importe 1981 ajuste Reexpresada (diferencia) 

$13.9 1.298 $18 $4.1 

Actualización de la reserva legal del ejercicio 

1982. 

Cifra Incremento 
Importe Factor de Ajuste Reexpresada (diferencia) 

$2 1 • 124 $2.2 $.2 • 

* Suman = $4. 1 + • 2 • $4. 3 

(D) $60.8 por actualización de las utilidades acumula--

das, se determina de la siguiente manera: 

Utilidades acumuiadas historicas al 

31 de diciembre de 1982 

Utilidades del ejercicio terminado el 

31 de diciembre de 1982 

(Histórico) 

Utilidades de ejercicios anteriores 

Utilid.adu · reex,resadas de ejercic~~s. 

an ter:i.o rea 

Di.fere'ncia 

..; 31 -

, .... 

282 

- 186 

96 

-·· 21 i~I .-.--. 
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De la diferencia de $121.1 ya se registrarou 60.3 -

segGn puede verse en el inciso a en el punto de --

utilidades acumuladas, 

$121.l 

$-1Q.d 
$~ 

(E) 6.1 es la actualización del resultado acumulado 

por posición monetaria. 

Al 31 de Dic. 1981 

.298 

$20.5 

$~ 

Importe Factor Incremento Saldo Act. Incremento 

$20.5 .298 $26 .'6 $6.l 

(F. I) Por índices $l.:J.. 

Utilidad Neta Histórica 

Incremento·en. el valoi de los. inventarios 

iniciales 

.Incremento en la depreciación 

Cos.to de Ventas 

Gastos de Ventas 

Gastos de Admón. 

Incremento en el Costo de Ventá 

UHlida,d N~ta. 

Actualización de la: Ut. Neta al 31 d~ di~ 
cieilbn de 1982 

32 

$186 

(12) 

(4 7. 5) 

( 8.4) 

(14.8) 

(74.6) 

$ u.z. 
.. '31..8' 
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(F) Por Costos Espec!f icos .:1. 

Utilidad Neta Histórica $186 

Incremento en el valor de los inventarios (30) 

Incremento en el Costo de Ventas (50) 

Incremento en la depreciación 

Costo de Ventas 

Gastos. de Venta 

Gastos de Ad~inistración 

Utilidad N.e ta 

Actualización Utilidad Neta 

al 31 de diciembre de 1982 

factor 1.109 

_, 33 -
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(65.5} 

(14) 

(23.3) 
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A continuación se reseña brevemente la determinación del RE-

TAN (Resultado por tenencia de activos No Monetario~) y del costo 

integral de financiamiento. 

A) RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS. 

Este renglón existe únicamente cuando se sigue el método 

de costos específicos. ( 1) 

Representa el incremento en el valor da los activos no mo 

netarios por enciaa o debajo de la inflación. (1) 

.El result~do por tenencia de activos no monetari~s deberi 

présentarae ~n el cu.erpo del balance dentro del Capital .­

. Contable y "Deberá desgloaarse en sus partes re_lativas a 

inventarios, activo fijo y el monto cozrespondiente a --­
r!O 

otros activó8'vílonetarios neo actualizados'.'. (2) 

El resultado por ~enenci~.de Activos no mo~etarioi ascie! 

de a 409.l que está integrado por ~l resultado de ia te--
' . 

nencia de inventarios, el ieaultado de la teriencia de In-
. ' . 

muebles, •aqu~naria_ y equipo y el resultado ~e la tenen-­

cia de la utilidad dd ~jercicio, como. a. conti~uación se 

·~~·'•tl-a. i,· · ··· 

' (1) P~rra,féi/)07 Bo.l•.tía .1-10 Co•isiSn de 'Pri~ci'ipfoa il':;Co~taÍ>Üi­
dad. . 

(2) Pátraf'o · 114 Bolado 1-fo Co•iai6n de Principias de Contabili­
dad.' 

- 34 : 
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A) RET¡\N Inventarios $ 16.4 

B) RETAN Inmuebles, Maquinaria y Equipo 364.4 

C) RETAN Utilidad del ejercicio -1Ll 
$409.1 

A) Resultado por tenencia de inventarios: 

Según el ejercicio nos muestra que la reexpresion del 

inventario por medio de avalúo de perito valuador 

asciende a $330 en 1981 y en ese mismo año aplicando el 

factor de ajuste de 1.04 el asciende a $312 por. lo tan-

to el reaultado por tener ese activo fué p~sitivo por 

$18 para 1981 (330-312•18). Sin embargo, en 1982, este 

resultado •• desfavorable: ya que ao• dice que son ---

$16~ 4 ••aún costos específicos a 1981, entonces se deb!, 

ri registrar (1.6) con saldo n~gativo y entonces queda 

ri actualizado a $.!U:. 

METO DO 

I II 
'-3.il 

$13.6 $30 

llETAN 
'.Z. 

al 31 DIC. 8'/.. 
$16.4 

REGISTRADO 
i.,C\SI 
$18 

APLICABLE A 

1982 

(l. 6) 

I. M'todo de Indice Naciónal de Precios al Consumí--

dor. 

II. Mhodo. ,de· .Coatos Específicos. 

,·· 
,.,. '• 
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B) Resultado por la tenencia de inmuebles, maquinaria y -

equipo. 

Este resultado asciende a$364.4 el cual se determinó -

como sigue: 

a) $286.5 en 1981 ya que el perito valuador determinó -

en $1,434 el valor de los activos netos y esos mismos 

activos actualizados en 1981 por el m~todo ajuste -

por cambi.o en el nivel general de precios ascendían 

a$1,147.5, la diferencia entre 1434-1147.5 •$286,5. 

b) $77, 9 que es la diferencia para registrar $364, 4. que 

es la cantidad total segGn cifras de 1982. La ac-­

tualiz~ción por el método de índices en 1982 fui de 

$768.6 y por el método de costos específicos aseen--

dio.ª $1, 133 la diferencia entre estas dos cantidades 

es $364-.4 (1133-786.6 • $364.4) de los cuales se ha"."-

bían registrado en 1981 $286.5 y en 1982 $77.9. 

C) Resultado por la tenencia de la utilidad del ejercicio, 

Asciende a $28.3 ya que el valor actualizado en 1982. --

por el. método de aj.ustes por cambios en el nivel gene­

_r¡il de precios ea de $154,2 y por el m'todo d_~,_cost.oa -

eapectficoa e.s de $182 .s. la diferencia entre·:actúali'-­

zar por .. un m&todo y _otro ea de $28.3 (182.5-154.2). 

;.. 36 ... 
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(2) 

B) COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO, 

El Costo Integral de Financiamiento incluye los conceptos 

de Intereses, el Efecto por Posici5n Monetaria y las Dif!. 

rencia! Cambiarías, debido a que estos fictores repercu--

ten directamente sobre el monto a pagar por el uso de la 

deuda". (1) 

"Se deben l~evar a resultados todos los elementos que fo~ 

man el costó integral de financiamiento intereses, fluc-­

tuaciones. cambiarias, efecto por posiciones mone~arias". 

(2) 

FLUCTUACIONES CAMBIARIAS: 

El bolet~n B-10 de la Comisi5n de Princi~ios de Contabil! 

dad, establece que se deben provisionar adecuadamente las 

. contin3encias que se deriven de riesgos cambiarios, por -

medio de. la paridad t¡cnica y no la del mercado como se -

ha venido haciendo actualmente, ya que l~ paridad de mer~ 

cado incluye consid~raciohes a 1argo plazo en el orden de 

proyección nacional econ5mica y s~cial y sin embargo la -

·paridad t¡cn.ica es hasta ahora la mis adecuada par~ pre-­

ver hasta donde puede llegar el endeudamien.to de la empr!_ 

sa en. moneda ext~anjera y permite. un mejor desarrollo 

PS;raf o 117 Boletín B-10 de la. Comisi6n de Principios de Con-
tábilidad. · 
Pirrafo 119 Boletín B-10 de la Comiaió~ de Pri~cipíoa de Con-
tahilidad. 

' - 37 -



de la empresa.privada ya que hacen "provisiones periodi-

cas de sus pasivos y resultados cambiarlos en términos --

más acordes con la relación de intercambio con las dife--

rentes divisas, de tal manera que cuando surjan devalua--

ciones de la moneda, éstas no produzcan en forma inesper!!_ 

da los efectos que han originado en el pasado". (1) 

Se define la par!dad técnica o de equilibrio como la est~ 

macion de la capacidad adquisitiva-poder de compra-de la 

moneda nacional respecto a la qu.e posee .en su país de or!_ 

gen una divisa extranjera, en una fecha determinada". (2) 

•••• "Tiende a constit~ir el preeio natural de una divisa • 

~x~ranjera 1 en unidades monetarias del país con el que se 

relaciona". (2)_ 

IEEXPRESION 

~l aonto de la pr':'visión del pasivo por endeudamiento· en 

a.oneda extranjera, al 31.de diciembre de 1982 .. de 37.9 

el cual .se obtuvo de la valuación de loa pasivos en mone-

da extranjera ~e¡ún la.paridad técnica, ya que ésta es m~ 

yor que la de mercado, en el ejemplo que venimos manejan-

do. 

(l.) Pirr~fo 124 Boletín B~io 'coai~i6n de Pi-i~cipioá de Cont~hÚi.:. 
dad. 

(2) Pbrafo 125 Boletín B-10 .Comisión de Pdncipioa de Contabili.:. 
dad. 
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Paridad de equilibrio 30.77 

Paridad de Mercado 23.20 

7.57 

Se adeudan $5,000,000 dlls. 

5 X 7.57 37. 9 

37.9 es la provisi6n p~ra p~rdidas cambiarías que se lle-

va a Resultados y una estimaci6n de pasivo por perdidas -

cambiarias que se lleva en el Balance General. 

Para hacer la aplicaci6n del Resultado por posiciSn mane-

taria a los resultados del ejercicio y al patrimonio se -

de.termina. 

Intereses 
Provisión perdida en Camb. 

42.l 
ll..:.! 
80 

La suma de los intereses y la provisión para perd~da en 
' . 

cambios representan el res~lt~do monetario op~raci~nal. 

'• ,'· 
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POSICION MONETARIA 

"El efecto por posici5n monetaria, es producto de decisi~ 

nes eminentemente financieras. La manera como se man~jan 

las decisiones para determinar la estructura financiera -

de la empresa va a repercutir directamente en el efecto -

por posición monetaria. Existen activos monetarios y pa-

sivos monetarios que durante la inflación ven disminuido 

su poder adquisitivo, pero su valor nominal, sigue siendo 

el mismo. 

Cuando se tienen activos monetarios existe una p~rdida m~ 

netaria para la empresa ya que se recupera el valor nomi­

-~al, pero el poder adquisitivo de este dinero que recupe­

re, se veri dis~inuído debido a la inflación. 

En caso de pasivos monetarios, la empresa obtiene una uti 

lidad monetaria, ya que la empresa pagari pesos nominales 

y en d' .momento de adquirir ese pasivo, /el'. di~ero tenía -

mayor poder de adquisición. 

REEXPRESION 

El Boletín B-10 en sus párrafos del 151 al ·157 nos propo_!: 

clona el siguiente·~rocedimiento para la de~ermÍriació~ 

del efecto por poliici5n aiOnetaria. 
' . : ~ ... :·. 

; .-~ . ' . 

l; Dete~~ina~ la p~aici6n ~~netari~ rieta inici~1 del pe-~ 
.1: 

~i6d~ ~~c~~voa monetarioa menos p~ai~o• ~oti~t~rio~) 
"". 40 ,.. 
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ajustada al nivel general de precios al final del pe--

ríodo. 

Activos monetarios 

Pasivos monetarios 

Factor de Ajuste 1.298 

40 + 368 - $408 

310 + 450 .. $760 

(352) 

1.298 X 352 • $(456.9) * 

2. Sumar todos los aumentos experimentados en las parti--

das monetarias netas ajustadas al nivel general de pr~ 

cios al final del pe~íodo. 

J, Calcular todas las-disminuciones en las partidas mone-

tarias netas ajustadas al nivel general de precios al 

final del período. 
1981 1981 1981 

Ini~ial Final Cambio ~eto 

Activos monetarios $408 $4S9 $51 

Pasivos monetarios $fil $fil• $10 

Posición monetaria (352) (291). $61 

Factor promedio en el año $. L 109 

Incremento neto ajustado $67.9 

4. Determinar la posición monetaria neta ajustada al fi--

nal del período. 

(4S6~ 9). 

·. 67 ~6 .. 

(389..3) 

·.ir Poaición •onetaria neta· ajustada al: final del periodo~ 
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5. Calcular la posición monetaria neta actual al final --

del período (Activos monetarios menos pasivos moneta--

ríos), 

Activos monetarios 459 

Pasivos monetarios 750 

(291) 

6. Restar a la posición monetaria ajustada (paso 4) la p~ 

sición monetaria neta actual (paso 5); la diferencia -

es el resultado por posición monetaria. 

389.3 

(291) 

(98.3) 

Exiá'.te' otro procedimiento "alternativo de carácter emine!!. 

temente prictico que puede utilizarse, consiste, en apli-­
' 

' car al promedio,mensual de posiciones monetarias netas de 

un p~r!odo,determinado el fact9r de inflaci6n al final 

del áfio" (pirrafo 158 Boletín B-10 de los. Principios de -

Contabilidad). 

Activos monetarios 

Pasivos 

Posici6n 11oneta~.ia 
·' 

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE 

1981 1982 Promedio 

408 459 433.5 

(760) J7 50)' 755.0 

. (35Z). (291)' .321 •. 5 

Re•ulta~o por posici6n monetaria 321.5 x .298'• 95.8 

42 
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"ACTIVOS Y PASIVOS MONETARIOS" 

A continuaci6n se hace una clasificaci6n de los activos y p~ 

sivos monetarios los cuales se caracterizan: 

A) Porque sus montos se fijan por contratos o en otra forma 

en términos de unidades fiduciarias independientemente de 

los cambios en el Indice General de Precios. 

B) Porque originan a sus tenedores un aumento o disminuc~6n 

en el poder adquisitivo en gener~l o de la moneda cuando 

existen cambios en el Indice.General de Precios. (l) 

CONCEPTOS MONETARIOS Y NO MONETARIOS. 

CUENTA CLASIFICACION 

Efectivo en Caja y Bancos. Activo Monetario·. 

Inversiones temporales. Depende en que se hizo la 

inversión. 

Dep6sitos a Plazo. Activo monetario. 

Ce tes.· Ac~ivo morietario. 

Inversiones en Obligaciones: 

Renta fija Activo monetario. 

Renta· variable Activo no monetario. 

Estimación ¡>or. cuentas i~co':.;:_ 

brabiei~ Activo· 11one.tario, • 

InvenÚrios. ~cti~oa io m~rietarios. 

43 -
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CU EN'}:' A 

Pagos anticipados. 

Depósitos a plazo. 

Inversiones en acciones a 

plazo. 

Cuentas por cobrar con aso-

ciadas y subsidiarias. 

Inmuebles. Planta y equipo. 

Depreciación acumulada. 

Anticipos a proveedores 

Precio garantizado. 

Precio no garantizado. 

Impuesto diferido (Saldo deu­

dor) 

Activos intangibles 

Cuentas por pagar 

Moneda Nacional. 

Anticipos de Clientes 

- Precio garantizado~. 

- Precio no garantizado. 

Obligaciones por servicios en 

Garantía. 

IllipueÍlltóa Diferdidoá. (Sddo 

acreed~rJ;··· 

CLASIFICAC!Ot\ 

Activos no monetarios. 

Activo monetario. 

Activos no monetarios 

Activo monetario. 

Activos no monetarios. 

Activos no monetarios. 

Activo no monetario. 

Activo monetario. 

Activo no monetario. 

Activos no monetarios. 

Páid vo monetario. 

.. Pasivo no mone~ario. 

Pasivo monetario. 

Pasivo no monetario. 

Pa8ivo no; iilon.etario. 

Cuentas por pagar a afiliadas. Pae.ivo monetario. 

Interea monetario. Paaivo no mon~ta~io. 

-.44 -
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CUENTA CLASIFICACION 

Pasivo a largo plazo en efec-

tivo. Pasivo monetario. 

Obligaciones por pagar. Pasivo monetario. 

·,:.' 
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CAPITULO III 

EFECTOS FINANCIEROS DE LA REEXPRESION 

A) ANALISIS FINANCIERO 

RAZONES FINANCIERAS. 
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III. EFECTOS FINANCIEROS DE LA REEXPRESION. 

A) ANALISIS FINANCIERO 

Los estados financieros de una empresa muestran su situa-

ción y desarrollo financiero, en base a las operaciones -

realizadas por la administración de la empresa y además -

son la expresión cuantitativa de los resultados obteni---

dos. 

Para hacer una medición adecuada de los resultados obteni 

dos por la ad•inistración y tener una base sólida para t~ 

mar decisiones, es ne~esario llevar a cabo un análisis de 

dichos estados. 

A continuación se da una definición de Análisis: 

Análisis: Distinción y separación de las partes de un to~ 

.do hasta llegar a conocer sus principios o elementos. Es 

necesario hacer comparaciones de los componentes y exami-

narlos para poder realizar un análisis válido. 

Entonces, en .el análisis finan.ciero se distinguen y sepa­

ran las partea de' los estado·s financieros, para conocer -

el, comportamiento de l,a e•P,~'.·!!sa en base .. a las operaciones 
.. · 

r~alizadas prir la administración. 

- 46 -
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RAZONES FINANCIERAS. 

l. El método por razones financieras. 

Una razón es el "cociente de la división. de un núme 

ro por otro, es decir, se calcula dividiendo el nú-

mero básico entre otra cifra".(l) Los elementos que 

debemos tener para obtener las razones financieras, 

son básicamente los Estados Financieros bgsicos, es 

deci~ el Estado de Perdidas y Ganancias, y el Esta-

do de Situación Financiera. 

En este capítulo tomaremos los estados fin~ncieros 

que nos proporciona el boletín B-10 en sus tres mo­

dalidades, es decir con saldos hist5ricos, saldo• -

actualizados por el método de cambio en el nivel g~ 

neral de precios, y saldos actualizados por eL meto 

do de valores de reposicíoo, o· Costos Específicos.-,._ 

además se ira explicando cada 'razón y el cambio que 

sufren a través de la reexpreaion • .. 

{1) La Contabilidad en la' Administración de Empresas. - llobert N. 
Anthony. 
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ESTADOS FINANCIEROS: 

BALANCE GENERAL 

SALDOS SALDOS ACTUALIZADOS 
HISTORICOS. 1 2 

ACTIVO. 

Disponibilidades 
Cuentas por Cobrar 
Inventarios 
Activos fijos 
Depreciación acUllUlada 

511118 del activo 

Pasivo cono plazo 350 .• 0 
Pasivo lmp) plazo 400.0 

$ 147.0 
312.0 
340.0 
980.0 

(335.0) 
$!.~:.:.2 

Pasivo total $ 750.0 
F.atiuc:16D de pasivo por Pfrclidu Cambiaría 
e.pi tial Social. 
Reserva Legal 
Utilidadu acuaalad• 
Resultado acuailado por Posición Monetaria 
ActualizmcUa del cap.ita!. Contable 
llnultado llDnetario Patrimonial . 

400.0 
12.0 

282.0 

leaultado por Tenencia ele· Activos no donetarios: 
Inventaríoe 
Activo fijo . 
Utilidad .del Ejercicio 

suiia P•:i~o y Cmpital. 

VentM .. t .. 
Costo ele Vntu 
utilidad• anta 
Gatn .. V•ta 
Gutail d• Mailliatraci6n 
utilidad. de operaci&a 
Gatos .. Piuncieroe: 

$1.444.0 ---·--·. 
ESTADO DÉ USULTADOS . 

$1,5SO.O 
. . 160.0 

790;0 
197.9 
150.0 
422.1 

$ 147.0 
312.0 
353.6 

2'165.9 
(752.3) 

$~..ll~~ 

$ 750.0 
37.9 

400;0. 
. 12.0 
166 •. 8 
20.5 

. 822. l 
16.9 

$2.226.2 ·---1!'8 

$1,550.0 
894.1 

·. 655~9 
. 206.3 

164.8 
284.8 

$ 147.0 
312.0 
370.0 

2'668.0 
(890.0) 

$~§2Z~ 

$' 750.0 
37.9 

400.0 
12.0 

. 141.3 
20.5 

819.3 
16.9 
16.4 

364.4 
28.3 .. 

$. 2 "07 ;O .;;,aH!ll•• 

$1;550.0 
905.5 · 
644.5 
211.9 
173;3 
259.3 

lnteras ... ,. . . ·. . . · . 42.1 42~1. 42.1 
Pr~iliih'Po~ 11rélidú ~iarias 

, ... sul~~::~etafio Opér~éicmAl· 
· otroil'i Pito& 1 ProítuC:tn : 
Provui~ .I~S.I • ., P~t.u. 
Utiliücl Setá, . . 

31.9. 37.9 
. . <~cM» éao.·o> 

. .· 
2
::
00
11+·'.··oº·' < .. :14.o ... . .14,o· 

20o~(f '200.0 
$~1H..a $_.zw · $~2.J 

'' . ~ ._· . 

-.· . :. ·. . \ .·· ', -

1) MatO. • Cabi• - el lli.ftl General de.Precios. 
2) Matado de C:O.tos !éPec._.ficos·. · · . 
' · .. ' • :- ' ' '¡ \ 
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RAZONES FINANCIERAS. 

Weston and Brigham, en su libro,"Administraci6n Finan-

ciera de Empresas", seiialan 4 tipos de razones financie 

ras, fundamentales: 

I. Razones de Liquidez. 

tI. Razones de Apalancamiento. 

III. Razones de Actividad. 

IV. Razones de Lucratividad. 

Estas son las razones más importantes que se obtienen. 

para el análisis de los Estados Financieros, indepen--

dientemente del número amplio de razones que pueden o~ 

tenerse, pero para efectos de análi~is, son significa-

tivos estos cuatro tipos sefialados ant~riormente, l~s 

cuales iremos explicando. 

I. Razones de Liquidez. 

l. Circulante 

2. Rápida o prueba 
del Ací.do 

Activ~ circulante 
Pasivo circulante 

Activo circulante-Inventario 
Pasivo circulante 

II. Razones d~ Apalancamie.nto. 

l. Pa•ivó Total a Activo Total 

2. Veces que se gana el interes 

Ut. antes ISR + cargos x Int. 
Cargos por Interés 

..:. 49 -

Pasivo total 
Ac.tivo total 
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III. Razone5 de Actividad 

l. Rotación de inventarios Ventas 
Promedio Inventarios 

2. Período medio de cobro 

Cuentas por Cobrar x 360 días 
Ventas 

3. Rotación del activo fijo Ventas 
Activo Fijo 

4. Rotación ~el activo t~tal Ventas 
Activo Total 

IV. Razones de Lucratividad 

l. Margen de Utilidad sobre Ventas 

Utilidad Neta después de Impuestos 
Ventas 

2. Utilidad sobre el Activo Total 

Utilidad Neta' después de Impuestos 
Activo Total 

3. Utilidad sobre el Capital Contable 

Utilidad Neta después de Impuestos 
Capital Cont.able 

''•' 
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l. RAZONES-DE LIQUIDEZ. 

Las razones de liquidez son aquellas que miden la 

capacidad de la ?mpresa para cumplir obligaciones 

a corto plazo. 

l. Circulante: La liquidez de una empresa nos in-

dica la.capacidad de la misma para cubrir sus 

obligaciones de circulante a corto plazo. 

La liquidez de una ••presa, aumenta ligeramen.,. 

te al ser reexpreaadoa loa eatadoa financieros 

ya que el numerador •• incrementa debido a la 

reexpreaión de loa inventario•, en tanto que el 

denominador permanece constante, ·en algunos C,! 

sos el denominador puede variar al r~expreaar 

los paaivos circulante• en moneda extranjera, 

pero .esta variáci.ón no deberi ••r muy grande, 

ya que a coato histórico loa paaivoa a corto -

plazo se valGan con la paridad de merc•do, e• 

decir, al tipo de cambio controlado al cierre -

del ejercicio y en cierta forma se puede plan­

tear que cli~ftdo se actualizan. lo_• paaiv~a a la 

paridad téc~ica qua aenciona al·io.led'.ni B2'Úln~ d.! 

• b~r·¡ caabi~r ·~~ 'for9i, ·~1.~ificafi~a a· 1•: ~~ri~~ 
d~d del mercado. !~tone•• aa puede decir~ q~e 

.. ·- <~··~~··-'' ·.·~·.··-~-
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Activo circuljnte 

Pasivo circulante 

SALDO HISTORICO 

799 
350 

2. 28 

el denominador en esta razón no variara dema--

'siado, y por consiguiente el índice de la ra--

zon tampoco. 

Disponibilidad, Cuentas por cobrar, Inventa-
ríos 

Pasivo circulante 

SALílOS ACTUALIZADOS 
( l ) 

812.6 
350 2.32 

SALDOS ACTUALIZADOS 
(2) 

829 
350 = 2.36 

. \' 

(1) Cambios en el Nivel Gene~al de Precios. 
(2) .Cóstos Específicos. 
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2. Prueba del Acido: Raz6n financie~a que nos in-

._ 

dica el grado en que los recursos líquidos, es 

decir, los que pueden convertirse en efectivo 

ripidamente, estin disponibles.de inmediato p~ 

ra pagar los créditos a corto plazo. Esta ra-

zon se mantiene igual a través de la reexpre--

sion, ya que el rengl6n que debe reexpresarse 

segGn el.boletín B-10, los inventarios, quedan 

excluidos ~ara el calculo de la misma. Sin --

embargo,·hay que tomar en cuenta qu~ la reex..,­

presi6n del pasivo cir~ulante {pasivo en mone­

da extranjera) a la paridad técnica afectaría 

el reaultado de ésta razón;, 

Activo circulante - Inventarios 
Puivo circulante 

SALDOS HISTOllICOS SALDOS ACTUAUZADO~ 

(1) (2) 

459 l, 31 459 l.31 459 
350 • m • m•·L31 

(1) CaabÍ.~;~ en el M.ivel' .9ener'al de ~recios. 
c(.2) Coato'• Bapec!ficoa\,,.,, .. ; 

' ''" ::..· s j .., '., .. 
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rr: RAZONES DE APALANCAMIENTO: 

Las razones de apalancamiento miden las contribu-

ciones de los ~ropiecarios, comparada con la fi--

nanciacion proporcionada por los acreedores . 

. , 
l. Pasivo Total a Activo Total: Mide el ~orcenta-

je de fondos totales que han sido proporciona-

dos por los acreedores. E~ta razón se ve afe~ 

tad.a por la reexpresion debido a que el denomi 

.nador que es el activo total, con la reexpre-

'sien de los activos fijos e inventarios, se ve 

i~crementado eti forma considerable, mientras -

tanto el numerador, es decif la deuda total,se 

incrementa s~lo por las reservas de pasivo ---

creadas por concepto de pirdidas. cambiarías, -

pero este incremento es muy poco,debido a que 

se tienen pasivos en moneda extranjera bajos. 

Sin embarg~· h~y que tomar en cuenta que el ap~ 

lancamiento de ·1a empresa puede aumentar en --

forma considerable si se tiene un porcentaje -

mayor de los pasivos contratados en moneda ex-

tr~nje~a debido al costo de istos, pues la mo­

neda n•cional se devalGa d!a a d!a. 

. . ' 

Geriara1111ente, el ef.ecto. que .tiene·'la reexpre-:-

si6n· ,sobre. esta .razón de apalancamiento •.. es .--
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(2) 

.'' ... ' 

·· ····,·. · · que. se nota uria disi1lfnuc:lon ·en el g;aclo de ap!_ 

<. "'.', 

lancamiento de la empresa, ~especto a los pas~ 

vos y esto puede ocasionar un endeudamiento m~ 

yor de la empresa. 

Pasivo Total a Activo Total Pasivo Total 
Activo Total 

SALDO HISTORICO SALDOS ACTUALIZADOS 

(1) (2) 

750 im ... 52% 
787.9 787.9 

2226.2 .... 35% 2~ .. 30% 

Las empresas con razones bajas de apalancamie~ 
. .. 

to tienen ~enor probabilidad de perd~r cuando 
. . . 

la economía esti en reaecion,_aunque ae obte~ 

drin menor.~& utilidades y ••i•t••o las empre-­

ªªª con altas razone• de apalancaaiento tienen 

mayor probabilidad de obtener grandes pirdi--­

daa, pero t~mbiin p~eden obte~er altas ganan-­

cias y altos índice• .de pr~ductividad ·º rendí..: 

miento. 

·'.· 

·;, 
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2. Veces qu~ se ha g9nado el inter~s: ·Esta raz6n 

mide el grado con que se pueden disminuir las 

utilidades sin producir dificultades financie-

ras para la empresa, por incapacidad para pa-

gar los costos anuales del inter~s. 

El indice de esta razón disminuye con cifras -

reexpresadas ya que la utilidad antes de impue_! 

tris, dis~inuye por el efecto de la reexpresi6n. 

Pero no solo eso, sino que, si se toma el cos­

to .inte¡ral de financiamiento, enunciado en el 

boletín B-10, el cual esti cons~itu!do por los 

intereses, las fluctuacion•,• cambiarías y el -

~feoto por po~i¿iSn monetaria, coa~·d~noaina-- .. 

dor, el efecto de la ree~~Teai6n va. a contri-­

buir taabiln a la deducci6n de la ra~6n "vece• 

q~e ·~ ha ¡an~~o 'l interlsP. 

En el caso de las cifras de loa'E~tadoa Finan­

cieros que heaos venido tomando coiio·ejemplo, 

no ~oaaaos el costo int~gral de .financiamiento 

como denoain.ador y~. que late se redu'ce. a cero' 

· debido a .la posición aonetaria favorable para 

la eaprea&o:" que. eliain:a el coatéi de i~~ereau · 
. . . 

·y' Uucttiactones caabt:a'ii~s·~ 

. -;.56 -
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Costo integral de financiamiento: 

Intereses 42.l 

Fluctuaciones Ca•biarias 37.9 

(SO.O) Posición Monetaria 

-o-

Por esta raz&n se toaan solamente los intere--

aes para e1 cilculo de esta razón. 

Vece• que se ha ganad~ el inter€a • 

Utilidad snte•·ISa + carsos por intereses 
Cargos por Intereses 

SALDOS BISTORICOS 

316 
~. 9.16 

1 ·'· 

SALDOS ACTUALIZADOS 

(1) (2) 

!Zhl. 6.43 
42.1 

245.3 42.T·· S.82 

· caabi.o. ~n. el. mi•~l.·.' eeaer.&1 de Precio a. 
coa-to• 1apectficoa. · .· · ·: · .. · .. -..,... ,._ .. ·.;.;.·si· 

,;' 
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III. RAZONES DE ACTIVIDAD. 

Las razones de actividad miden la efectividad con 

que la empresa utiliza sus recursos disponibles. 

Estas razones contienen comparaciones entre lás -

ventas y las cuentas de activo. 

l. Rotación de Inventarios: Utilizando el dato de 

ventas, esta razón nos indica el apoyo que pr~ 

porcionan los inventarios para generar lás v'a 

tas de la empresa. 

VENTAS 
PROMEDIO DE INVENTARIOS * 

* NOTA: Para m~chos prop5sftos las ~ifr~~ ~el 

Estado de P~rdidas y Ganancias deb~ compara~ 

se con el promedio de las cifras derivadas -. 
- ' . ' 

del baiance g~rteral, 

SALDO HISTORICO SALDOS ACTUALIZADOS 

(1) (2) 

1550 .. 4 84 1550 4.74 1550 4. 6"2 • --· 320 .. 362.8 335 

La rotación de ios inventarios disminuye· con 
. -~ ' ' . " ' 

:'·/'~'{ ef~cto d8 la. ri¡xprel.i!Sn' ya 
•·:·'· 
·,:,_ '.' ·' ,, ' .. , ···':' . ., ' ':. -. ··, . 
zan lo~ in~entarids, qu~ es el que d~~er~i~a -· 

(.0 CalÍabios en ~l 'Nivel Genera.l<de PteCios. 
(2) ~datos Especi!fico~. 

'. 
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la rotación.y estando Este como denominador,al 

aumentar la inversión y mantenerse constantes 

las ventas (el nu•erador), se dism_inuye esta -

razón. 

¡ ' 

!;' 

' ... ',· 

; :' 

- .. 59 -



. ' ...... ··:""" 

... 
··.· ... '~ 

Esta razón, utilizando datos del costo ce ven-

tas nos indica la velocidad del movimie=:o de 

las mercancías en la empresa, o bien el número 

de veces que el inventario se vendió al año. 

COSTO DE VENTAS 
PROMEDIO DE INVENTARIOS 

SALDO HISTORICO 

760 
320 = 2.37 

SALDJS ACTUALIZADOS 

(1) 

894.1 = 2 73 
236.8 • 

(2) 

905.5 335 = 2.7 

Esta razón varía proporcionalmente, al efecto 

de la reexpresión, ya que tanto el numerador -

(Costo de Ventas) como el d~nominador (Iavent~ 
,, 
ríos Promedio) se ven afectados con la aplica-

ción del B-10 en estos rubros del Balance Gen~ 

ral y del Estado de Pé~didas y Ganancias. 

Al reexpresarse el inventario se reconoce su -

costo de repos~ción o bien su costo según el -

Indice General de Precios al Consumidor. por -

lo tanto el valor de. ~ste aumenta, salvo exce~ 

ciones en las que se tengan inventarios obsole 

tos o destru!doa, 

En el caso del Costo de Ven.tas se reconoce e'l , 
. . 

increment~ ~n el costo de los inventarios ven-

_ did~a ,. el iri~remento en ·la deprecia~ión de--~ 

• 6Q ..,. 



activos fij~s directamente relacionados con la 

producción. (En el caso de ser una empresa 

productiva, algunos costos indirectos aumentan 

con la reexpresión). 



. ·. 

""· 

':[;, , .>' 

2, Rotaci5n del Activo Fijo: Esta raz5n mide la -

rotaci6n del activo de capital. 

VENTAS 
ACTIVOS FIJOS-

SALDO·HISTOCICO 
• 

1550 
645 2.40 

' 

SALDOS ACTUALIZADOS 

(1) 

1550 
1413.6 l. 09 

(2) 

1550 
ma .87 

La rotación del activo fijo se decrementa como 

consecuencia de reexpresar el activo fijo ya -

sea por Indices o por cost~s específicos. 

Como las ventas no se reexpresan y los activos 

fijos sí, se esti teniendo ~l miamo margen de 

ventas por lo cual, la rotaci6n desciende. I~ 

dep~ndientemente las ventas estin inflad~s, 

pues con. el aumento ~on_secutivo de los precios 

las ventas se "incre~entan" y entonces, al ---

reexpresar los activos_ fijos se reconoce el au 

mento del costo de estos activos fij~• y permi 

te evaluar la raz5n con cifras equivalentes. 

:··· 

(1) Cailbioa en el Jiive.l General. de Precios• 
'(2)' Coa toa lspaclficoa. 

.62 .. 



3. Rotación de Activo Total. Esta razón nos indi-

ca la "rotación" de las inversiones totales en 

activo en relación con las obtenidas ventas 

por la empresa. 

VENTAS 
ACTIVO TOTAL 

SALDO HISTORICO 

1550 1444 .. 1.07 

SALDOS ACTUALIZADOS 
(1) (2) 

1550 
2226.2 .. • 69 1550 

2607 = •59 

La rotación del activo tota1 decrece con la --

reexpresión, ya que el numerador es decir las 

ventas, no se ven afectadas .por la reexpresión, 

ya que según el boletín B-10, no es un rubro -

que .se deba actualizar, porque el aumento de -

inflación se refleja en el aumento de los pre-

cios, y sin embargo el denominador.sí se ve -­

afectado con la reexpresión, ya que se recono-

ce el efecto d~ la inflación en los inventa~--

rios, (por •edio del m€todo de índices o cos--

tos espec!fi¿os) y en los activos fijos, dism! 

nu~end~ de estos últimos, lógicamente la depr~ 

ciación reexpresada. 

(1) Cambi~• en el Nivel Gene~al d• Pr~cio~., 
(2) ·co•toa !~p~c!ficos. 

- 63 -
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Esta razón.se verá más a detalle en la razón 

rendimiento sobre la inversión (ROI). 

ji'·'. 
t~ .... 

'·, 

'.''}' 

,. ' ·~ 
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IV. RAZONES DE LUCRATIVI~AD. 

Estas razones miden la efectividad por las utilid.e_ 

des obtenidas de las ventas con.respecto a la --­
/ 

inversi6n, ya que la lucratividad es el resul~a--

do ne~o de un gran nGmero de decisiones, y ~stas 

reflejan la eficiencia con qu~ está siendo admi--

nistrada la empresa. 

El desempeño de una empresa refleja el éxito con 

er cual la administraci6n selecciona Y.lleva a c~ 

· bo nuevas inversiones, ·adem.ás. la destreza con la 

que se administran éstas. 

El des~mpefio glo~al de una ~mpresa puede medirse 

.de tres maneras, a ~raves de las aiguient~s razo-

nea: 

l. Mirgen de utilidad sobre ventas: El mirg~n de 

utilidad sobre.ventas, ea.la utilidad neta que 

~e obtuvo de 'cada peao vendid~-. 

UTILIDAD NETA 
VENTAS 

.SALDO HISTO.~lCO 

.. 186 io 12% . 
1550 . 

SALDOS·ACTUALliA~os 
(1). '(2f' 

15~~;8 • 4.5% 15~~33 • 2.9% 

(1). Cambios en el livel General de Precio a; 
(2)'Co~to~ E~p~c!fic~s. 

! ., - . \ . . , ;. 
•).•. 
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El márgen de utilidad sobre las ventas descie~ 

de al aplicar el B-10, ya que el numerador, es 

decir la utilidad neta, disminuye al reexpre--

sar el costo de ventas y los gastos, ademas --

por efecto de llevar a resultados un costo por 

provisión de pérdidas cambiarías y el.resulta-

do monetario operacional. 

El resultado monetario operacional es el resu! 

tado por posici&n monetaria que se lleva a re-

sultados del ejercicio. Si este resultado por. 

posición monetaria es positivo, se netea con -

el costo integral de financiamiento, hasta que 

este costo es cero y el exc'edente positivo se 

capitaliza. Si el resultado por posición mon~ 

taria es negativo, se acumula al costo inte--­

gral . de financiamiento, disminuyendo la utili-

dad neta. 

E~ el ejempld,'el resultad~ monetario operaci~ 

nal fue positivo, lo que redujo el costo inte­

gral de financiamiento y produjo un efecto. po­

sitiv~ en la utilidad netá. · 

El •fecto de la r~~xp~esi&i afecta directamen-

te al numerador mientras el.d~nominador, es --

- 66 :.:. 



decir laa ~entas, permanecen iguales 

cual la razón decrece. 

- 67 -
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2. Utilidad sobre activo total: Esta razón nos re 

presenta la rentabilidad de los activos, es de 

cir, la cantidad generada con los activos que 

se dispone. 

UTILIDAD NETA 
ACTIVO TOTAL 

La razón anterior. es una síntesis de lo que c~ 

nocemos ·como ROI (Return on Investment o bien 

r•ndimiento sobre la inversi6n). 

A continuaci6n ahondaremos mia sobre lo que es 

· ROI para entender como afecta la inflaci6n y -. . 
la reexpresi6n en el rendimiento de la inver--

si6n. ya que esta raz5n es de gran importancia 

par.a el ·analisis financiero como, herramienta 

administrativa y como centros de control ROI o 

centros de inversi5n, además de que es una me• 

dida e'n el desempeño global de la empresa. 

Primeramente veremos como se descompone la t~ 

•6n ~nterior y lo que significa: 

. . . . 
bre .. ventas por R.otaci:Cin del Activo. (Estos Í!!_ 

dice~ ya fueron explicados con anterioridad). 

- 68 ..... 



RENTABILIDAD DEL ACTIVO = 

UTILIDAD NETA VENTAS 
VENTAS X ACTIVO TOTAL 

ROI = UTILIDAD NETA 
ACTIVO TOTAL 

~· . 

!'.',"··."."[+';··-· 

Co~o puede verse la rentabilidad del activo es 

ta determinada por dos razones; una razón de -

lucratividad, que es el Margen de Utilidad so-

bre Ventas y otra razón de Actividad que es la 

Rotación del Activo; cualquier incremento en -

alguna de ¡atas razones generar& un ROI"mas al· 

to: 

El Margen de utilidad sobre ventas puede aume~ 

tar de la siguiente manera: 

1. Aumentando las ventas en mayor proporción a 

los costos y los ga~ tos. 

2. Disminuyendo los costos y los gastos en pro 

porción mayor a las ventas. 

El índice de rotación del activo, puede aumen-

tar.enfo~ando las políticas financieras de la 

siguiente man.era: 

' ',''.•· 7 . ,'••, 

i.· Aumentando las ventas en mayor p~~porció~·~ 
.,. 

la inversión en el acti~o. 

:.. 69 -
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2. Dismi.nuy_endo las inversiones en el activo 

en mayor proporción a una disminución de -­

las ventas, 

"! 



' ' ' 

El siguiente diagrama muestra todos los ele•e!. 

tos que intervienen en la rentabilidad del ac-

tivo total (ROI) • 

. ,',·, 

. '·,·, 
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r-· 
1 (l) 
/ ROI 

trrILIDAD SÓ 
·1 BllE VENTAS-

INDICE DE 
aOTACION DE . 

ACrIVOS 

UTILIDAD 
NETA 

INVERSION 
TOTAL.· 

~'FIGUIA l -

(l) "Apunto de llentabilidaa", C.P. El•a Alvirez ltaldonado.· 

VENTAS 

COSTOS Y 
GAS'l'OS 

CAPITAL 
DE TIAWO 

ÁCTIVOS 
. FIJOS 

(2) "Adaini•tr~ci6n Finánciera de f'apresH", J;_ Fieud and Edgenc F. Brigh•. 
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COSTO DE 
VENTAS 

GASTOS DE 
VENTAS 

GASTOS DE 
ADMINISTRA 

CION -

GASTOS 
FINANCIEROS 

OTROS 
GASTOS 

IMPUESTOS 

INVENTARIOS 

CUENTAS P 
OOBllAl 

E11CTIVO 

-'.', 
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Como puede verse, aunque el ROI se exprese en 
I 

un porcentaje único, este incluye todos los --

elementos que se pueden apreciar en la figura 

y que conforman y definen la· rentabilidad de -

una empresa. 

Se puede observar que el cilculo del ROI es el 

resultado de dos fac~ores importantes, la tasa 

de utilfdades y la tasa a la cual "rotan'' los 

activos. 

La utilidad depende entonces de un·contro~ de 

costos, una adecuada admi~istraci6n, y·un pro­

ceso exitoso en las ventas. 

La rotaci6n depende del buen u~o de loa acti--

vos para generar las Ventaa; 

ROI • UTlLIDAD NET,A 
ACTIVO TOTAL 

SALDO RISTORICO SALDOS .ACTUALIZADOS 

q> (2) 

186 im. 12.8 
10.8 45.J 

2226;2. 3 • 18 2607 ..• i. 73 

El. rendimiento aobre. la.· inveraiSn desciende ,__ 
' ' 

por efecto de. la reexp'reai&n. ya que el· nume~a- . 

dor, ea decir la. u ti.lid ad neta disminuye al i!. 

crementa.r el .coa to· de ventas, reconociendo un 

..;. 73 -
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incremento en invQntarios, un incremento en la 

depre~iaci5n del equipo directamente relacion!. 

do con la producción; se 1ncrementan también -

los gastos .de venta debido al incremento por 

la depreciación del equi~o relacionado con las 
, 

ventas; se incrementan los gastos de aqministr!. 

ci6n al reexp~~sar la depreciación de los act! 

vos. fijo~ relacionados con las necesidades de 

sdmini~traci~n y que sirven para tal; aumentan 

loa gastos de financiamiento englobando los i!!. 

teresea propioa de los criditoa, l~a fluctua--

· ciones cambiarías, en caao de que iatoa aean -

., 

en aoneda extranjera r el r~aultado por posi--. 

cíSri monetaria neaativ~ (activ~a monetario• m~ 
. . ' 

ribs. pasiv~s m~n~tarios), 

~o~~nterior reper~ute en la ~iaainUci6n de la 

utilidad 1 mie~traa tanto la inversiSn total au-

.menta' al reexpre'•ar loa activo• fijo• y el c.!.. 

pital de trabajo (Inventario•)·. Todo lo ant«?­

rior podd arreciarae mejor en la siguiente f.! 

gura. 

(1) ca.mbioa en el, 5Íve~ General de r.recios, 
· · (2). Coa toa -lapedficoa:; 

·:'t,. 

:~ 1 
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U'ULIDAD 
SOBRE VENT,\S· 

. . . ' 
-'' 

](' ' '• ' 

trrILIDAD 
REEXPRESADA 

VENTAS· 

.:-. .. , 

VENTAS 

COSTOS Y 
CASTOS 
REEXPRESADOS 

+ 



Esta figura muestra los cambios que sufren los 

elementos que determinan el rendimiento de la 

inversión, Señalando en la parte superior iz-

quierda del rectingulo, el efecto de la reex--

presión. 

Cabe hacer notar que en cada uno de los facto-

res determinantes de la rentabilidad de la in-

versión en activo, intervienen elementos que -

ha:y que tomar en cuenta y evaluar con .otras h.!, 

rramientas financieras tales como la srifica -

del)unto de equilibrio, entre otras. 

Sin embargo para efectos de valuación y anali-

sis financiero, ¿No debemos d.ecir también que 

ahora con datos reexpresadoa debe exigirse un· 

menor ROI? ¿Pero,cómo se determina la tasa m! 

nima aceptable? 

·-:.; ¡' 
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A conriuuacion se muestra en forma detallada 

el cambio· que sufren los elementos determina~ 

tes del rendimiento sobre la inversion~ en b~ 

se al ejemplo que veníamos siguiendo. 

.',· 
'". ,. 
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3. Utilidad sobre el Capital Contable: Eata razón 

noa muestra el porciento de utilidad que obtie 

nen los socios sobre su inversi5n hecha en la 

empresa. Esta razón es un índice que muestra 

qué tan bien se ha manejado a la emp'resa y crf-, 

mo ha contribuido la administración ert el des~ 

rrollo y en el rendimiento de la inversión. 

Aunq'ue e·l rendi.uiiento no implica necesariamen-

te lo que el accionista vaya a recibir en cua~ 

tia de dinero, ya que parte de estas ganancias 

s~ retienen en la empresa para financiar ~u --

crecimiénto. 

"·si una empresa fal.la en generar un ROl anual 

qu• sea al menos igual al de la tasa de infla-

cion de la economía en la cual tenga sus prin-

cipales operaciones, se eatari descapitalizan-

do'.'. (1). 

Esto opina Allen Sw"'ny en su libro "El Rendí--

miento &obre la inversión", sin ,••bargo en ep.!!_ 
. . 

cai inflacionari~s ea d~ftcil exigir y obten'r 

ud · RO.I superior a la inflaci6n y ain embargo -

',;: .. · 

·. ¡·: ... • .\·. 

· El iénd.i;niento ~ó'bi~ la tn'l~~silin .. (aot) .. 
Allen Su.ny~ Fondo. Educ1.ci:vo. Interaiitei:icano •. · 

- il - : 



las empresas no se descapitalizan ya que sE :~ 

ma en cuenta que el valor de la empresa como -

tal aumenta. 

Además, en épocas de inflacion desde el punt~ 

d~ vista financiero puede sugerirse no decre--

tar dividendos, sino más bien capitalizar uti-

lidades para que la empresa pueda financiarse 

y· crecer·. 

Esto es un sacrificio para los accionistas, p~ 

ro de otra manera la empresa valdr!i menos, y 

los dividendos decretados tienen bajo valor ad 

quisitivo en estas condiciones es preferible -

que se capitalizen las utilidades para finan--

ciar el desarrollo y crecimiento de la empresa 

y aunque el ROI sea inferior a la inflación, -

el valor de la empresa aumenta. 

La razón para determinar la utilidad sobre el 

capital contable es la siguiente: 

UTILIDAD NETA 
CAPITAL CONTABLE 

SALDOS HISTORICOS SALDOS ACTUALIZADOS 

18'6 m. 26.a 

(1) 

··70.8 .. 4.92 
14~ 

(l~ Cambios en el Nivel General de Precios. 
(2) Coatoa Espec!ficos. 
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Como puede verse el índice de la Utilidad Neta 

sobre el Capital Contable'desciende al aplica~ 

se la reexpresión, ya que al actualizar el Ca-

pital Contable éste aumenta al capitalizar el 

Resultado por Posición Monetaria, el Resultado 

por Tenencia de Activos no Monetarios, ésto --

trae un incremento en el monto del denomina---

dor, mientras tanto el numerador disminuye. 

Cabe hacer mención que la Rentabilidad del Ca-

pital Contable depende también de la Estructu-

ra Financiera de la emp%esa la cual puede es--

tar de cuatro maneras: 

l. Activo.• Capital Común. 

2. Activo • Capital Común y Capital Preferente. 

3. Ac~ivo • Pasivo y Capital Común. 

4, Activo • Pasivo, Capital Común y Capital 

Preferente. 

De estas cuatro estructuras financieras se ob-

tendri mayor rent~bilidad del Capital Coniable 

cuando la empresa·est€ apalancada por medio de 

pasivo. ya que el costo de e1r'te, es de'cir, los 

intere•e~, son de~µciblea par~·efe~tos del I~­

pu~ato sobre lallenta, lo que disminuye el CO!. 

to del pasivo y le da una visión atractiva y -

rentable. 
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(l) 

(2) 

Pero hay que tomar en cuenta que la estructu~ 

ra financiera apalancada con pasivos en dola--

res, actualmente lejos de ser atractiva es 

riesgoza para la empresa pues la moneda se de-

valúa J el costo por pasivos en dola.res aumen-

ta', pudiendo traer consigo un altp costo y pe-

ligros de falta de solvencia. 

Estos aspectos son de importancia, para que el 

administrador financiero tome en cuenta al pl~ 

near la estructura financiera óptima en la em-

presa. 

"La estructura financiera optima proviene de -

alcanzar un apalancamiento que permita obtener 

fondos para mantener la tasa de crecimiento --

normal, manteniendo el riesgo y el costo den-­

tro de límit:es razonables". ( 1) 

"La inflación no solo retarda la formación de 

capital sino que aumenta los requerimientos --

del mismo". (2) 

. . 
El rendi~iento sobre la Inversión. 
Al len Seeny .-
Políticas Financieras e Infl~eión¡ 
IMEF. 
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RAZONES FINANCIERAS SALDOS 
HISTORICOS 

!. Razones de Liquidez 

. Activo Circulante 799 1· Circulante =Pasivo Circulante 355"'2 ' 28 

2. Prueba rápida = , 

Activo Circulante·-Inventarios 
·Pasivo Circulante 

Il. Razones de Apalancamiento 

l. Pasivo Total a Activo Total a 

,Pasivo Total 
Activo Total 

, 2. Veces que se gana el interés .. 

750 52"' 
14'44' 'º 

SALDOS 
(l) 

~232 350 . 

Idem. 

Ut. antes !SR + Cargos x interés 386 ~6 43 Cargos x interés 427 9 • 
16 

42.1 • 

III. Razones de Actividad 

l. Rotación de Inventarios a 

ACTUALIZADOS 
(2) 

829 
350 2.36 

Idem. 

~30% 2607 • 

lli:.l.s a2 42.l • 

Ve neas 
Inventarios Promedio 

1550 4 84 
320 • 

1550 4 74 . 1533505 24. 62 
326.8 • 

· Costo de Ventas 
Inventarios Promedio 

2. Período medio de Cobro• 

760 
3202.37 894.1 2 73 

326.8 • 

Cuentas x Cobrar 360 días 
Ventas 

312 
72 5 

Ide~. 
4. 30(d-. ) 

3~ Ro.tación del Activo F~jo • 

Ventas 
Activo Fijo 

. 1as 

1550•2 40 
645 • 

(1) Cambios en el Nivel General de Precios. 
(2) Costos Eilpec!ficoa •. 
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1550 . 
1413.6·1·º9 

~270 335 • 

Idem. 

1550 
ms.87 

.,_.J 

·.,'_.' 

. ~." 



RAZONES FINANCIERAS 

4. Rotación del Activo Total = 

Ventas 
Activo Total 

IV. Razones de lucratividad. 

SALDOS 
HISTORICOS 

1550 
14'4'41.07 

l. Margen de utilidad sobre las Ventas = 

Utilidad Neta 
Ventas 

186 
E5012% 

2. Utilidad sobre el activo total (ROI) = 

SALDOS 
(1) 

1550 
2226.2 •69 

ACTUALIZADOS 
(2) 

1550 
2'6i}]'.59 

70.8 4 5% 45.3 2 9~ 
1550 • • 1550 • ,. 

Utilidad Neta 
Activo Total 

186 12 a~ 10.a 3 is~ 45.3 1.73~ 
~ • h 2226.2 • ~ 2607 ~ 

~ Utilidad sobre el Capital· Contable a 

Utilidad Neta 
Capital Contable 

(1) Cmbio~ en el nivel general de precios. 
(2) Costos E&pécíficos. · 

- 86 -



B. ESTADG DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA. 

El Estado de Cambios en la Situación Financiera es aquel 

que muest~a un resumen de los cambios que hubo en el act! 

vo, pasivo y capital contable invertidos en la empresa du 

rante un período determinado. , 

Los .objetivos de iste estado son: 

a) Resumir las actividades de una entidad económica en --

cuanto a su financiamiento e inversión, mostrando la -

generación de recursos provenientes de las operac~ones 

del período. 

b) Proporcionar información completa sobre los cambios de 

·la situación financiera durante el período. 

c) Presentar el resultado de las actividades de financia-

miento e inversión, en forma condensada y comprensible 

en un período determinado. 

En el Estado de Cambios en la Situación Financiera tam---

bien llamado Estado de Origen y Apli~ación de Recursos, ~ 

se presentan diversos movimientos que dan como resultado 

los orígenes y las aplicacione~. 

A c~ntinuaci~n ~e eriunciin éstos,movimie~to~i . 
~-· 

- 87 . 

. ..... ,; 



. ·~ ..... - ' ' 

. ., ' .. 

Origen: 

a) Aumento de Capital. 

l. Capitalización de utilidades. 

2. Aumento de capital. 

b) Aumento de pasivo a largo plazo. 

e) Disminución de activos no circulantes. 

l. Depreciación y A~ortización. 

2. Por ventas de activos fijos. 

d) Disminución del capital de trabajo. 

Aplicación: 

~)Disminución.de capital contable. 

1. Por p.érdidas. 

2. Por utilidades distribuída~. 

3. Por retiros de capital. 

b) Aumentos de activos no circulantes. 

c) Disminución de pasivos. 

d) Aumentos de capital de trabajo. 

Este era el concepto de Estado .. de Cambio.a en la Situación 

Financiera huta hace poco tieap,C); pero veamos de que no¡¡ 

babia .. 81 iOletÍn B-11 "Estado de <"Cambios ,.en la Si"iuaciOn 

Financiera en base a Flujo de Efectivo" emitido ~n enero 

de 1984 p~r la Comisi&n de Principios de Conta~ilidad. 
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El Boletín B-11 "Estado de Cambios en la Situaci6n Finan-

ciera en base a Flujo de Efectivo", nos índica en su parr,! 

fo número 8 que la finalidad de éste estado es "Presentar 

en forma condensada y comprensible, informaci6n sobre el 

manejo del efectivo (su obtención y aplicación) y además 

mostrar una síntesis de los cambios ocurridos en la situ~ 

ción financiera (inversiones y financiamientos). 

Por otro lado, el párrafo 10 del mismo boletín señala: "El 

Estado de ~lujo de Efectivo constituye un estado financi~ 

ro básico que debe ser presentado en lugar del ~stado de 

Cambios en la Situación Financiera a que se refiere el B~ 

lettn B-4 de ésta Comisión". Ademas éste boletín establ~ 

ce también que el Estado de Flujo de Efectivo preparado -

de acuerdo a los lineamientos establecidos en el mismo, -

presenta adecuadamente los caabios en la situación finan­

ciera y debe considerarse coao un Estado de Cambios en la 

Situación Financiera sobie la Baae de Efectivo. 

Este estado debe integrarse: 

A) Flujo de Efectivo generado por (o ~estinado a) la ope-

ración. 

B) Financiamiento y otras fuentes de efe~tiv~. 

C) Inversione~ y otr~s aplicaciones de efectivo. 

D) Incremento·~ decremento·n~to en el efectivo. 

·:,·_,.·- ·• 
:Í· 



,•,; 

A continuación se enuncia el contenido o determinación de 

cada una de las partes de este estado: 

A) Flujo .de Efectivo generado (o destinado) a la opera---

ció:i. 

Este fluj~ se determina tomando como base el +esultado 

ueto del ejercicio (Utilidad Neta)· al cual se le adi--

cionan o deducen las partidas cargadas a resultados, -

que no implicaron un desembolso en efectivo, por ejem-

plo: 

- Depreciación y AmortizaciSn. 

Estimación para cuentas de dudosa recuperación. 

- Estimación de inventarios obsoleios o de lento ~ovi-

miento. 

Reserva de pensiones y primas de antiguedad. 

- Gastos pendientes de pa~o al cierre del ejercicio. 

\intereses, salarios, rentas, impuestos, pensiones, 

primas de antiguedad, etc.). 

- Fluctuaciones cambiarías cargadas a resultados cuyos 

pasivos est¡n pendientes de pago. 

Nota: "Las variaciones correspondientes a las fluc--

. tuaciones c_~mbiarias derivadas de la conversión a m!!_ 

ned~ n~cion•l d~~los a~~iv~s y pasivo~ en moneda ex­

t~anjera, no constituyen inversiones ni financiamie~ 

toa (o sea aplicación y orígenes de recursos) de --­

- 90 -
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~fectivo, por consigui~nte, no deben mostrarse como 

tales en el cuerpo de este estado". (1). 

"Siu embargo es conveniente hacer referencia a las -

mismas dentro del texto de descripci5n del rubro de 

inventarios o financiamiento relativo, a efecto de -

poder conciliar cifras del Estado de Flujo de Efect_i 

vo con sus respectivas en los Estados Financieros". 

(1) 

(1) Párrafo 25 del Boletín B-11 de la Comisió.n de Principios de -
Contabilidad. 
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B) Financiamiento y otras fuentes de efectivo: 

Deben figurar todos los conceptos que produjeron un 

Flujo de Efectivo, diferentes a los integrantes del 

Flujo de Operación; tales como: 

Créditos de proveedores de bienes y servicios. 

- Créditos bancarios. 

- Préstamos de accionistas y/o empresas.afiliadas. 

Aportaciones de capital. 

- Desinversion~s (Ventas de activds fijos, reducciones 

de inversiones) . 
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C) Inversiones y otras Aplicaciones de Efectiv~. 

Deberi integrarse por todos los conceptos que hayan 

ocasionado un desembolso de efectivo, por eje~plo: 

- Inversiones circulantes (inventarios, cuen:as por e~ 

brar, y pagos anticipados, siempre que no se consi-

deren como parte del Flujo de Operación). 

Inversiones en inmuebles, planta y equipo sin in----

cluir el importe por actualización. 

"Las variaciones correspondientes a la actualización 

de activos y del capital contable en el Estado de Si 

tuación Financiera por efectos de: la inflación, no -

constituyen inversiones ni financiamientos {orígenes 

o aplicaciones de efectivo). Por consiguien~e no d~ 

ben figurar como tales en el Estado de Flujo de Efe~ 

tivo. En todo caso, conviene revelarlas para poder 

identificar las cifras de éste estado con el Balance 

, correspondiente". (l) 

- Otras inversiones permanentes. 

(l) Pal:r,afo 25 d.~l Bole~íri B•ll de la Cofl!Íilión de Principios d~ -
Contabilidad. 
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- Pago de pasivos a corto y a largo plazo (sin incluir 

el de proveedores, si se agrupa dentro del Flujo de 

Operación). 

- Pago de dividendos. 

- Reembolsos por reducciones de cap~tal. 

·, 

' ' 
' ,• 

., .. '· 
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D) Incremento (o decremento) neto de efectivo. 

Es el resultado de la suma algebraíca de los tres pun-

tos anteriores. 

·,, 



A continuación se presenta un modelo del Estado de Cam---

bios·en la Situación Financiera en base al Flujo de Efec-

tivo. 

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE A EFECTIVO POR LOS EJERCI 
CIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 Y 1982 -

1983 1982 
FUE:h'TES DE EFECTIVO 
Flujo de Efectivo generado por la operación 

· Utilidad Ne ta 
Más (menos) cargos (créditos) a tesultados que no re­
quíderon de la utilización de efectivo: 

Depreciación y amortización·del año 
Incremento en las estimaciones para cuentas de dud~ 
sa recuperación e inventarios obsoletos 
lncrEmento: de pasivos acumulados por gastos deveng! 
dos no pagados ' · 
Incremento en la reserva para pensiones y. primas de 
andgued'ad 
Efecto monetario acre~itado al costo integral de fi 
nanciamientQ 

Efectivo generado por la operación 
Financiamiento y otras fuentes de efectivo 

Incremento en· cuentas por pagar 
Aumento de capital social 
Reducción 'de foventarios 
Costos de ac.tivos fijos vendidos. 

Suman las fuentes de efectivo (a+b) 
APLICACIONES DE EF~C'rtvo . 
Inversiones: 
eon·ia:webles, maquinaria y equipo: 

, Sin incluir $ por actÚalización del año) 
Con activo intangible 
Corí cuentas por cobrar a clientes 

.Suman las inversiones 
·AllÍ>rtización · de financiamiento y otros: 
· Priata.os bancarios 
Ctfditos de proveedores 

· pago de divicl•ndolli' - · : . 
5\iMll laa .torthacion•• ·y otras aplicaciones: . 

's.Wian las aplic&cíl»\u dé efectivo (d+e) 
INCREMENIO NETO °DE' EFEC'Í'IVO Y EQUIVALENTES (e+f), 

. 
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(a) 

(b) ---­
(e)----

(d) 

(e) 
(f) 
(g) 
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ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE A EFECTIVO POR LOS EJERCI 
CIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 Y 1982 -

FUENTES DE EFECTIVO 
* Flujo de efectivo generado por la operación: 

Utilidad neta 
Mas (menos) cargos (créditos) a resultados que no 
requirieron de utilización de efectivo: 
+ Depreciación y amortización del año 
+ Incremento en las estimaciones para cuentas de 

dudosa recuperación e inventarios obsoletos 
+ Incremento de pasivos acumulados por gastos d!, 

vengados no pagados 
+ Incremento en la reserva para pensiones y pri­

mas de antiguedad 
Efecto monetario acreditado al costo integral de 
financiamiento 

Efectivo generado por la operación 
- Incremento en cuentaa por pagar 
- Incremento en inventarios 

.. + Incremento en proveedores 
Suma el efectivo generado 

* Financiamiento y otraa fuentea de efectivo: 
Aportacion .. de capital 
Costo de activo• fijoa vendidos 

1983 1982 

(al ___ _ 

Suman otras fuentes de efectivo (b) 
Total de fuentes de efectivo (a+b) (e) -----

APLICACIONES DE EFECTIVO 
lnversionea i 
En inmuebles, maquinaria y equipo 
(sin incluir $ por actualización) · 
En activos intangiblea 
Suman las inversiones (d) -----
Alllorcización de financiamiento y otros: 
Pago de deuda de bancari~ 
Pago de dividendos 
SUlllBn otras aplicaciones (e) 
Total de aplic&cil)nes de efectivo (d+e) (f) 
Incremento neto en.efectivo y e~uivalentes (c-f) (g) 
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Como puede observarse, de acuerdo al Boletín B-11 no se -

deben presentar los importes por actualización en el Esta-

do de Cambios en la Situación Financiera en base a Flujo 

de Efectivo, sino más bien revelarse en el cuerpo de di--

cho estado como una nota, ésto facilitará la conciliación 

de cifras de! Estado de Cambios en la Situación Financie-

~a ~n base a Flujo de Efectivo y el Balance General y Es-

tado de Resultados. 

Pero existe una inconsistencia en la presentación de los 

Estados Básicos (Balance General y Estado de Resultados) 

pués según el Boletín' B-10 deberán presentarse los Esta--

dos Financieros Básicos (Balance y Estado de Resultados) 

con cifras actualizadas y el Estado d~ Cambios en la Si--

tuaci6n Financiera en base a Flujo de Efebtivo no se d~be 

presentar así, según Boletln 8-11. 

Por otro lado, la reexpresión afecta a los resultados de 

las p~uebas de productividad, lticratividad, solvencia y -

liquidez y con ésto, las decisiones a tomar por la admi-­

nistración de la empresa. Es decir, la reexpresión ttin-­

fla" las cifras de loa Estados Financi~ros bisicos y eso 

influye en loa resultados del ~n*liaia financiero. ~ucha 

¡ente.o~ina·~~e ~1 aniliai~ financiero' sin reexpres~r es 
' ' 

un elem~n~o ~til para la toma de decisi~nes y que ~atas -

se han d~ tomar en base a loa result~doa obtenidos de -~-
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este análisis deduciéndoles la tasa de inflación, es de--

cir, deflacionar· los resultados obtenidos. 

Lo que ea interesante resaltar, es ~ue el importe por ac­

tualizaci&n bo es un origen o aplicaci5n ~e recursos, pe­

ro debe tomarse en cuenta para expÍicar la procedencia de 

dichas cifras. 

' ' ~' . 
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C. PROYECTOS DE INVERSlON (DEPRECIACION) 

Se analizarán los Proyectos de Inversión en esta tesis en 

virtud de que la inflación y reexpresión afectan los valo 

res utilizados en la evaluación de los mismos. 

Los proyectos de 'inversión son estimaciones de los beneff 

cios de un proyecto; .la rentabilidad de un proyecto es el 

principal criterio para la aceptación o rechazo del mis--

mo, 

La información que se utiliza para determinar la' acepta--

ci&n o rechazo de un proyecto es: 

a) Cua.ntitativa. 

1 •. Aniliais del Coa to-Beneficio: La información re•l•-: 

vante es importante como punto de partida. (Ingre~ 

•o• va. Costos para determinar la rentabilidad). 

2. El costo de oportunidad: .El coato de escoger. una a! 

ternativa en lugar de otra. 

3. El co• to de las fuentes de financi.aaien to. · 

4. Impuutoa: PoU'..ticaa de amortbación y depre.ciación •. 

,. . 
. S. Ah.orroa Natos d,e un. proyecto: El estudio de .'iíagre-~ 

. . '¡· ' .. 

·, ' aoa·.·y c4?• .. t.os ~~r 1illaJ:ea\ (preci~ de: v~~ta ·va., c'_o'IÍ'tO:ii 
- •,, ; 

variahl•il). 
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El ahorro neto o ingreso neto es lo que nos sirve p~ 

ra determinar la rentabilidad y aceptar o rechazar, 

el proyecto, a través de los métodos de análisis. 

Ahorros netos = Utilidad antes de depreciación p~ro 

después de impuestos. 

a) Cualtativos: 

l. Satisfacción de ver crecer la empresa. 

2. Formación de una buena imagen en el consumidor. 

Los elementos fundamentales en los métodos de valor 

presente utilizados para la evaluación de proye~tos de 

inversión son: 

El uso de Flujos de.•fectivo despuGs de impuestos -

generados por la decisión de la inversión, (Dichos 

flujos se calculan p~ra la vida estimada del proye~ 

Lo), 

El uso de una tasa referida al valor del dinero en 

el tiempo. (Costo de oportunidad y/o costo de cap! 

tal). 

io i 
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METODOS DE EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION, 

Los métodos utilizados actualmente que toman en cuenta el 

concepto del valor del dinero en el tiempo, básicamente -

son dos: 

a) Va1or presente neto (VPN). 

b) Tasa interia de rendimiento (TIR). 

Para el Valor Presente Neto los Fluj o·s de Efectivo son --

descontados a una tasa dada, llavánd.olos hasta el. inicio 

del proyecto, posteriormente, se suman en forma algebrai­

ca. Si el ~alor resultan~~ ~s positivo se acepta el pro­

yecto y si es negativo se rechaza. 

Para la Tasa Interna de Rendimiento se usan Flujos de 

Efectivo,. que en lugar de .descontarse a una tasa dada co-

mo en el caso del valor presente neto, se "encuentra" la 

tasa que hace que en el punto de iniciaci6n del jr~yecto, 

el valor descontado de loa Flujo~ de Efectivo po•itivos y 

los t1ujos de Efectivo negativos, sumados algebraicamente 

sea igual a cero. Si la tasa encontrada ea mayor o igual 

a la tasa, ,del costo del ~apital se acepta el proyecto y -

si·a~ ~~~or.se rechaia • 
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SUPUESTOS DE LOS METODOS DE EVALUACION. 

El poder del dinero permanece constante. 

La tasa de descuento es el costo de capital de los re-

cursos usados en el proyecto. 

Se considera posible estimar los ingresos y egresos fu 

turas durante la vida del proyecto. 

Los Flujos de.Efectivo que se reciben cada año son ---

reinvertidos a la tasa que se descuentan, 

Pero, la inflación afecta en fo~ma considerable estos su-

puestos ya que el poder adquisitivo del din~ro ·no perman~ 

ce constante, con es~o ~l costo de oportunidad de los re-

cursos es difícil de determinar, y no existe confiabili--

dad en la determinaci6n de este costo. Por otro lado~ --

las estimacio'nes de los ingresos y egres-os futuros se di-

fículta. 

Sin embargo, todavía estos métodos son validos en épocas 

inflacionarias ya que "El re~ultado de los proyectos de -

inversión es el mismo si se opera con proyecciones de Fl~ 

jos de Efectivo a precios corrientes o si se trabaja con 

Flujos de Efectivo d.eflacionados". (1) 

.. Esto que se afirma es cierto bajo determin~.d~s.· circuns.tan, 

cias. El factor que hace .diferente el cálculo por ambos 

métodos e~ la Depreciación. 

(.1) .Políticas Fin'ancieras e Inflación. 
IMEF. 
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Cuand~ se inflaciona la información que seFvirá de base -

para calcular los Flujos de Efectivo y evaluar los proye~ 

tos de inversión, se debe tornar en cuenta que, actualizar 

la depreciación no es aceptado para efectos de impuestos 

sobre la renta, por lo tanto, los Flujos de Efectivo se-­

ran menores que el crecimiento inflacionario como a conti 

ntia~ión se demuestra con un sencillo ejemplo: 

Datos a precios. Constantes Datos a precios corrientes 

(A) (B) 

Ventas 11000 13200 13200• 

Costos de operación 5000 6000 6000 

Depreciación 1000 .!QQQ 1200 

Costos deducibles =.fü2Q.Q. -7000 -7200 

Ingreso gravable 5000 6200 6000 

ISR 40% ~ _;2480 :.lli.Q. 

Utilidad Neta 3000 3720 3600 

Depreciación ±!.QQ.Q. :!:!QQQ ill.QQ. 

Ahon·o Neto de Efectivo ~ ...illQ ~ 

A) Datos a precios corrientes sin actualizar la deprecia-

ción. (20% inflación). 

B) Datos a precios corrientes actualizando depreciación. 

(2~% infiación}~ 
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Como p~ede observarse, cuando existe inflación, todas las 

cifras aumentan, si el incremento por actualización de la 

depreciación fuera deducible para efectos del impuesto so 

bre la renta, el Flujo de Efectivo seria mayor (B), es de 

cir crecer[a proporcionalmente a la inflación, íncremen--

tando a la vez el ahorro neto de efectivo' que es. la base 

para. la evaluación de proyectos de inversión. 

Pero, la actualizací5n de la depreciación a que se refie-

re el boletín B-10 no es deducible para efectos de impue~ 

to sobre la renta dando lugar a que el ahorro neto de ---

efectivo sea menor (A). 

Entonces, como el ahorro neto de efectivo es menor y este 

es la base para la evaluación de los proyectos de inver--

sión, podríamos preguntar: 

¿Cuál es el efecto de la no deducibilidad en el ISR del -

increm~nto de la depreciación, en el análisis financiero 

de Proyectos de Inversión? 

·Analicemos con un pequeño ejemplo: 
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SUPUESTO (I) 

La compañía MYLSA, S.A. piensa adquirir una nueva maquina 

por $12,000.00 (incluyendo la instalación) la cual, su v~ 

da esperada es de 10 años y aumentaría las ventas de ----

$10,000.00 a $11,000.00. Además reduciría el costo de la 

mano de obra y materias primas en grado suficiente para -

bajar los costos de operación de $7,000.00 a $5,000.00. 

Piensa también, vender la máquina antigua que tiene un v~ 

lor. en libro de $4,000.00, pero su valor de merca.do es de 

$1,000,00. 

Los impuestos son del 40%. 

El costo de capital es de 10%. 

La depreciaci~n es en línea recta. 

1) Costo del proyecto o salidas iniciales requeridas para 

emprender el proyecto. 

Inversión en nuevo equipo 

Ingreso por venta de maquinaria 

antigua 

• Impuestos resul~antes de la ganancia 

de la maquinaria.antigua . 
Costo total del proyecto 

12,000.00 

(1, 000. 00) 

1,600.00 

9,400.00 

(I) Este ejemplo ésti basado en el libro "Administraci6n Financi.!, 
ra de Empresas" de J. Fred ·Weston and Eugone F. lrighaa. 
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2) Ciiil.culo de Beneficios Anuales. 

Datos a Precios Constantes Datos a Precios Corrientes 

(A) (B) 

Incremento en ventas l.ooo 1,200 1,200 

Cambio en costos. 2,000 . 2,400 2,400 

Cambio en la depreciación (500) (500) (660) 

Ingreso Gravable 2,500 3, 100 3.ooo 

Menos: 

r.s.R. (1,000) (1,240) (l, 200) 

Utilidades desp.ués de 

impuestos 1,500 l,860 1,800 

Más: 

Depreciación 500 500 600 

Ahorro neto de efectivo 2,000 2,360 2,400 

(A) • Se supone un 20% de inflación y la no deducibilidad de la depreci! 

ción reexpresada para efectos del ISR. 

(B) = Se supone un 20% de inflación y la deducibilidad de la deprecia--­

ci6n reexpresada para efectos del ISR. 

:. ·,, 
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CAPITULO IV 

CASO PRACTICO 

ANALISIS FINANCIERO POR EL METODO DE 

RAZONES FINANCIERAS. 



IV. CASO PRACTICO. 

A continuación se dan los Estados Financieros dictaminados -

de una important~ empresa en el área de Telecomunicaciones. 

Los primeros Estados Financieros son con Cifras Históricas 

y los segundos son eón Valores Actualizados, ambos dictaminados -

por una de las principales firmas de Contadores Públicos en el --

país. 

•. 

~·1os 

•,,'· 
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. . . ~·~ .. ~ .. -

BALANCE GENERAL 1983 

(COSTOS HISTORICOS) 

ACTIVO 
CIRCULANTE 
Efec:ivo e inversiones de inmediata realización 
Cuentas por Cobrar 
Inventarios 
Otras cuentas y documentos por Cobrar 

NO C1RCULANTE 
IIlllluebles, maquinaría y equipo 
Otros activos 

.ACTIVO TOTAL 

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 
Pasivo a corto plazo 
Pasivo a largo plazo 

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 
Capital Social 
Utilidades acumuladas 
Utilidad del ejercicio 

'¡' 
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$ 2'156,326 
4'800,724 
3'153,885 

89,949 

10'200,884 

31 199,647 
i,286 

3'206,933 

13'407,817 
=--·-==··· 

i '071,220 
7'674;062 

.. tz~~~i~~. 
31694,980 

(454,159) 
_!'4~~Z~-
4'662,535 

$13'407,817 .......... 



ESTADO DE RESULTADOS 1983 

(COSTO HISTORICO) 

Ventas :$ 8'658,705 

Costo de Ventas 4 1 404,60]. 

Uti.lid~d Bruta .4' 254,098 

Gastos de Operación 1'859,860 

Depreciación Maquinaria y Equipo 94,863 

Amortización Crédito Mercantil 31 200 

Utilidad en Operación 2'296,175 

Gastos Financieros 145,490 

Pérdida en Cambios 6901318 

Utilidad antes !SR y PTU 11 460,367 

Provisión !SR y PTU 61347 

Utilidad Neta $ 1'466,714 

- lio -

% 

100 

50.86 

21.47 

1.09 

.03 

1.68 

7.97 

.07 

16.93 

'',·.·'' 



ESTADO DE RESULTADOS 1983 

(VALORES ACTUALIZADOS) 

% 

Ventas Netas $ 81658,705 100 
Costo de Ventas 6'307,955 72.85 

Utilidad Bruta 2'350,750 

Gastos de Operación 11859,860 21.47 
Depreciación de maquinaria y equipo 94,863 1.09 
Amortización Crédito mercantil 62¡685 .72 
Utilidad en operación 333,342 

Gastos financieros 145,490 1.68 
Utilidad antes de Impuestos 187. 852 2.16 
Provisión ISR y PTU 6z347 .07 

Utilidad Neta del Año $ 194, 199 --·----

* La utilidad está reexpresada a pesos promedio, para efectos del Balance· 

General· se reexpresa en pesos de fin de año de 1983: $248,655.00. 

111 
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ACTIVO 
CIRCULANTf 

BALANCE GENERAL 1983 

(VALORES ACTUALIZADOS1 

Efectivo y valores de inmediata realización 
Cuentas por Cobrar 
Inventarios ' 
Otros activos circulantes 

NO CIRCULANTE 
Inmuebles, Maquinaria y Equipo 
Otros activos 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 
Pasivo a Corto Plazo 
Pasivo a Largo Plazo 

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 
Capital Social . 
Utilidades acumuladas aplicadas a la reserva legal 
Utilidades acumuladas 
Utilidad Neta del año 
Resultado por tenencia de activos no monetarios 
Rese.rva para mantenimiento de capital 
Pérdida por posición monetaria 
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$ 21 156' 300 
4'800,700 
3'634,391 

89 1 900 

10 1 681,291 

3'199,647 
7,385 

3'207,032 

131888,323 
=&i:s=====m•= 

11071, 220 . 
7'674¡062 

81745,282 

3' 257 t 200 
193,622 

(l 1452,309) 
248,655 

2'445,458 
41 408,285 

{3 1 957 ¡870~ 

5'143,041 

$13' 888 ,323 

---···=-·· 



Raz6n Financiera 

l. Razones de Liquidez 

, Corriente ~ctivo corriente 
Pasivo corriente 

• Prueba Rl ida Activo corrient~·lnvent..:. 
. . P · Pasivo corriente 

,u. Razones de Apalancamiento .... 
,... Deuda Total 
v.> • Deuda a Activo Total Activo Total 

Veces que se gana el interfs 

Ut. antes ISR y PTU + Caraos por Interés 
. Cargos poi: Interle 

111, Razones de Actividad 

Rotac. de Invent. • Ventas 
Inventarios 

Costo de Ventas 
Inventarios promedio 

;~ 

SaldoA H·ietóricos 

10 1 200,884 .. 9 52 
11071,220 • 

71046,900 
11071,220 .. 6 •57 

81 745,282 
13 1407,817 ~65 • 2 % 

1'466,714 + 835,808. 2 75 
835 808 . . • 

' veces 

81658, 705 
21902 092 • 2•98 

' veces 

41404,607 
21902 092 .. 1•51 

' veces 

Saldos Actualizados 

!0'6811291 .. 
11071,220 9.97 

7'046,900 
1'011,220. 6.57 

81745.282 
13 1888,338 • 62.9 % 

248,655 + 145,490. 2.70 
145,490 . . veces 

81658,705 
~ 3 ' 142 345 .. 2 • 7 s 

' vec.es 

6 1 307 ,955 
-3 1142 345. 2•00 

• veces 

' :_;"• 

::::· .. 

,.· ... 

Efecto de la 
Reexpresiéin 

+ 

+ 



Raz6n Financiera 

. · · Cuentas x Cobrar 
Período medio de cobro Ventas x d{a -

R t ·s d 1 A · F" · Ventas o ac1 n· e ct1vo . 130 Activo Fijo 

• Rotación del Activo Total Ventas 
Activo Total 

IV. Razón de Lucratividad 

Margen de utilidad sobre ventas 

Utilidad Neta 
Ventas 

• U.tilÍ.dad sobre el activo total RO! 

Utilidad Neta 
Activo Total 

• Utilidad sobre el Capital Contable 

·Utilidad Neta 
Capital Contablé 

Saldos Históricos 

4'800,700 = 199 d{as 
24,052 6,65 meses 

8 1658' 705 
3 1 199:647 - 2•70 

8'658,705 
13 1407,817 • · 64 

l '466, 714 . 
8 1658,705 .. 16 •9 % 

l '466 714. 
·. 4'662:535. 31 •4 % 

Saldos Actualizados 

4'800,700 = 199 d!as 
24,052 6.65 meses 

8'658,705. ·2.10 
31 199,6{+7 

8 1658,705 
13 1888,323 . 62 veces 

248,655' 
81658,705 = 2•8 % 

. ·248,655 1 8 ·%' . 

13 1888 338 .. . . . 

248,655 . 
51143,041 • 4•.8 % 

! '•' 

Efecto de la 
Reexpresi6n 

• 
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V. TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS. 

La inflación afecta la información financiera de toda la em­

presa, por lo tanto como medida correctiva para obtener cifras -­

"reales" se reexpresan los Estados Financieros, pero, además de -

~st~ existen una serie de políticas que debe de seguir todo admi­

nistrador financiero para llevar a cabo su función de manera efi 

caz dado que la inflación representa un riesgo, este riesgo es -

el de obtener un margen de utilidad ·suficiente que permita dar un 

mantenimiento adecuado al capital fijo y de trabajo, y además que 

evite la descapitalización de ia empresa. 

A"continuaci5n se dan una serie d~ medidas o pol!tic&s que 

el Administrador Financiero puede utilizar de acuerdo al rubro de 

los Estados Financier6s que administre. 

l. El impacto de la inflación en los resultados de la emp.re­

s·a· es el más directo e inmediato. 

De las variables· mercadológicas, la que determina los re­

sultados de la operación es el precio. Por lo cual hay -

que mantener una·relaci6n con el precio en base a los co~ 

tos y valores de reemplaz·o, y asegurar un margen de utili 

dad adecuado para conseguir uca buena rentabilidad. Ade­

mis ya que los coa~os son un factor iapor~ante en ~a de~­

terminación de la. rentabilidad de la empresa se debe 
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contar con un huen sLstema de costos que permita conocer 

el costo de cada producto y llevar un control administra-

tivo sobre los mismos y en cuanto a la depreciación, el 

Instituto·Mexicano de Ejecutivos e~ Finanzas en su libro 

"Políticas Financieras e Inflación" anuncia que "La deci-

sión adecuada.es medir la depreciación sobre la base de -

su costo de reemplazo de los activos ~ijos y con esto evi 

tar la descapitalii~ción del negocio proveniente del pago 

de dividendos con utilidades ficticias", pero como ya vi-

mas la revaluación de la depreciación no es deducible pa­

ra efecto de ISR y esta afecta también en el p~go de im--

puestos ya que la utilidad grabada es mayor debido a la -

deducción de la depreciación a costo histórico¡ y por lo 

tanto los impuestos a pagar son mayores. 

El impacto de la inflación en el capital de traóajo, es -
el aumento de este a·utomi ticame.n te co.n la inflación y si 

se trabdj a: con un mayor capital de trabajo sin que se au-

mente el nivel de operación del negocio,. afee ta directa--

mente la rentabi1idad y el Flujo de Efectivo. 

El objetivo de la administración del efectivo es "tener -

li~uidez par~ hacer frente a las obligaciones contraídas 

por la empresa, a un costo mínimo" (Políticas financieras 

e inflación). Es.importante recalcar que tener un alto -:­

saldo d~~fectiv~. con el afan de tener efectivo disp~~l-

hle con que afrontar las obli¡aciones de la empresa, 
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produce una perdida monetaria debido a la inflación, se­

gún '10 señala el Boletín B-10 "Reconocimiento de la infla 

ción en la información financiera". 

Pa.ra evitar esto, es necesario tener un buen presupuesto -

de efectivo ~ corto plazo, acelerar· los ingresos en efec-

tivo y desacelerar los egresos de efectivo. 

Para acelerar los ipgresos se pueden seguir las siguien--

tes recomendaciones: 

Facturación inmediata (hacer llegar la factura simultá 

neamente a la entrega del producto). 

Revisión· de polí.ticas de crédito (p,lazos, descuentos, 

líneas de crédito, intereses.normales, moratorias). 

Cobranza eficiente, 

Revisión de procedimientos bancarios (aceleraeión de -

los depósitos}. 

Revisión del. procedimiento de pagos de clientes. 

En cuanto a las recomendaciones con los egresos en ef ect! 

vo se pueden .citar: 

- Cent.rol estricto sobre costos y gastos. 

Apro~echamiento 5ptimo sobre cridit~ de prci~e~'ore~ 

(plazo-condiciones, etc.). 
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Valuar la~ inversiones (costo-beneficio). 

Liqui8ar activos ociosos, 

En lo que se refiere a la administración de inventarios, --­

(parte del capital de trabajo) es importante determinar un nivel 

óptimo en la inversión én inventarios, para no incurrir en altos 

costos de mantenimiento y pérdidas por obsolescencia o por lo con 

trario carecer de inventarios en el momento en que se requieran. 

El método de valuación de inventarios es determinante en los im-­

puestos que la empresa pagara. En el caso de que alguna compañía 

valúe sus inventarios por el método UEPS hará un enfrentamiento -

de costo de ventas actualizado contra las ventas, aunque el inve! 

tario no quede valuado actualizadamente, En caso de utilizar el 

método PEPS el inventario estari a valores actuales, pero e~ cos-

7 to de ventas reflejaia v~lores históricos, y·Gsto traeri como co! 

secuencia mayor gravamen de impuestos. 

Por otro lado cabe hacer mención y recordar que las cuentas 

por cobrar traen consigo una perdida monetaria y 1.a cuentas por 

pagar una ganancia monetaria (se excluyen las cuentas por pagar -

en moneda extrajera ya que estas al devaluarse la moneda se incr_!; 

mentan, produciendo grandes"perdidasl, y por esta raz6~ es impor­

tante establecer una eficiente pol!~ica de Cuentas por C~brar 

(plazos, des~uentos, intereses, cobranza, pagos, etc.}~ 
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VI. CONCLUSIONES, 

A) RESPECTO 'A LA REEXPRESION DE ESTADOS F
0

LNANCIEROS: 

l. La reex~resión de Estados Financieros, requiere un ---

buen sistema de información financiera. 

Bueno en el sentido de la información financiera que -

proporcione, ya que par~ hacer la reexpresión se ~ece-

sita un anilisis de fechas, costos, saldos, eic • 

. 2. Uno de los objetivos de la reexpresión de Estados Fi-~ 

nancieros, es el de proporcionar cifras comparables; -

sin embargo la reexpresión se realiza en períodos esp.!. 

cíficos y no en el historial. de la .empresa, por lo ta!!. 

to el propósito de comparabilidad queda imposibilita--

do. 

La incomparabilidad de la información financiera es ~-

ta.nto interna, con res.pecto a su propia historia, como 

externa con respecto a otras empresas que reexpresan -

sus cifras por uno u otro mitodo o los dos y ademis --

los criterios de las valuaciones·. varían. Incomparabi:-
' . . 

lidad respecto a la renta fija, ya que al~ reexpresar~•. 

los Estados F·inancieros, la rentabilidad se .voe.lve in.;., 

coap~rable ~on la de la renta fija porque lsta se paga 

en valor nominal. 
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3. 21 mercado de valores, valúa las empresas: 

Precio 
Utilidad • Precio de una acción 

con la reexpresión la utilidad disminuye y la valua---

ción de las empresas no es correcta. 

4. La reexpresión -puede traer como consecuencia la infla-

cion por costos ya que la reexpresión de Estados Fina~ 

cieros trae un incremento adicional, debido al aumento 

·de la depreciaci6n, y entonces este incremento de cos-

tos trae coao consecuencia el incremento de pre.cios, -

que contribuirá a mayor inflación. 

B) RESPECTO A LOS EFECTOS FINANCIEROS: 

l. Por Análisis financiero: se vio én el capítulo tres el 

comportamiento de las doce razones financieras básicas 

al efecto de la reexpresión, en el ejemplo que maneja-

moa en térainos generales pude decirse que: 

a) La liquidez aumenta por efecto de la reexpresión. 

b) El endeudamiento de la eapreaa, como lo indican sus 

razones decrece, &ato puede orientar a la compañ!a 

a un endeudamiento excesivo_. ya que está respaldada 

por activos que valen ala en dinero _revaluado y exi!. 

te la posibilidad de conseguir aáa p_ristaaoa, .lo -­

que puede porter en ·aituaci&n rie•goza a la empresa. 
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c) 'La rentabilidad de la empresa decrece ya que antes 

de la reexpresi5n se enfrentaban las ventas "infla-

das" y utilidades ''infladas" contra costos histori-

cos lo que hacía suponer una alta· rentabilidad, pe-

ro al momento de reexpresar se enfrentan ~alores --

equivalentes y se obtiene una rentabilidad .tomando 

en cuenta a la inflación, podríamos decir una utili 

dad real-neta. 

La reexpresión trae consigo un problema; vamos a su 

poner que la estructura de una empresa se encuentra 

de la siguiente manera habiendo inflación, 

A • 100 p 50 

e • 50 .. 25% 

y los accionistas exigen un 50% de rentabilidad so­

bre el capital contable, debiendo entonces obtener 

$25; pero vamos a suponer también que se reexpresan 

los Estados Financieros quedando la estructura fi--

nanciera de la siguiente manera: 

A • 150 p • 60 

e • 90 4~% 

Entone~& .loa acéionístas no pod:i::tan exigir el 50; -

de ~eniabilidad aobre el capital contable ea decir 

$45, ya que hay que tomar en cu~nta que la mi•m~·--

- 121 -



' . ' 

reexpresión les dio ganancias en el incremento de -

los activos fijos e inventarios, lo correcto sería 

pedir una tasa baja, ya que se esta tomando en -

cuenta la inflación. 

En el primer caso es posible exigir el 50% ya que-· 

se está pidiendo ímplicitamente la taaa de infla---

·ción y una tas~ de rentabilidad que está incluída -

en el 50%, Pero en el segundo caso, ya no es posi-

ble puesto que ya ae eatl incluyendo la inflación. 

Cuando se quiere ~ar un aargen de rentabilidad ma-­

yor, ae neceaita una utilidad mayor por lo'tanto g~ 

neralmente laa empresas optan por repercutir eato -

en el aumento de la contri~ución ·marginal a través 

del incremento de loa precio• de sus produc~os y un 

eatricto control da coatos y gaatoa. 

Aunque .la medida anterior, referente a aumento de -

pre~ios como resultado de una inflación de coatoa, 

resulta inflacionaria, ésta prictica se lleva a la 

fecha. 

. . 

dl Laa razones .da productividad ~.acreceu ya. que: aa. to-

maba en cuenta "cifra& inflada•" contu valorea b.i.!. 

tóricoa. 

122, ... 

,0'1·';', '.: ,': 

.. , ..... ,, .. , 



C) RESPECTO AL ESTApo DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA: 

Loa incrementos derivados de la actualizaci6n de los Est~ 

dos Finan~ieros no son orígenes ni apl~caci6n de recursos, 

por lo tanto estos mov'imientos no se deben presentar como 

tales. Sin-embargo existe una falta de consist~ncia en -, 

la presentaci6n de los Estados Básicos de la empresa ya -

• que por un lado la Comisión Nacional de Principios de Co~ 

tabilidad acentúa que el E~tado de Resultados y el Balan-

ce General deben reconocer en sus cifras la reexp~esi6n y 

por. otro lado dice que en el Estado de Cambios· en la Si--

tuación Financiera, unicamente se debe revelar la infla--

ción, 

La relaci6n ~ntre el Estado de ~ambios en la Situación F! 

nanciera y el Estado de Cambios en la Situación Financie-

ra en bas~ a Flujo de Efectivo es básicamente que se con-

juntan istos dos estados, el de Flujo de Efectivo y el E~ 

tado de Cambios en la Situación Financi~ra. 

D) RESPECTO A LOS FLUJOS DE EFECTIVO 1 BASE PARA LA EVALUA--­

CION DE PROYECTOS DE INVERSION~ 

A mayor infla~~ón. la Tasa Interna de Rendi.Jlie.nto. diHinu-:­

ye u,na de la• cau.saa qu~.~riaína la di•ain~~isn.· en l.a :ta­

••. interna de rendimiento de. un proyectó es el efecto de · 

deprecia.r a coato hi.atóric.o • 

\1 
. • 
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Al d~preciar a costo hist6rico, el Flujo de Efectivo es -

menor y la tasa de rendimiento es menor también. 

Además la necesidad de mayor Capital de Trabajo en la in-

version ocaciona que la Tasa Interna de Rendimiento baje. 

: :1 
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