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INTRODUCCION

Esta tesis es el resultado del estudio y andlisis de las im-
plicaciones que ha tenido el fendmeno de la inflacidn en el contg
nido de la informacidn financiera y de las medidas adoptadas para

corregir el contenido de la misma,

Esta investigacidn es solo un trabajo preliminar de los efec
tos financieros de la inflacidn y los efectos de la actualizacidn
‘de dicha informacidn, tomando en cuenta que aiin hay mucho por in-
" vestigar en este campo, por 1o que esta investigaciﬁn sefia éntog
.éea'alguna<patce‘en el todo de las finanzas que puede dyudarval -

mejor uso de los recursos financieros de las empresas .

El conocimiento de los efectos de la inflacifn es de suma im
portancia para el Liéenciado eq;Administracian, ya sea que se de-
dique a laé Finanzas o no. Pero, los conceﬁtos fundaientaleé de

‘es:os _efectos debe conocetlos ya que estos le dan un amblto mas -
amplxo para towar las dec131ones correctas. y admlnlstrar eflcxen;
tgmente los recursos que le han s1do‘conflados por la empresa don
de labora, y si estos récursoa confiados son financieros, con ma-
yor razdn el conocimiento de estos conceptos es elemental,

Esta tesis nlcio por la preocupaci6n de 1os efectos que tie-

€¢;nen la. alcll :alus de 1nflacxon en 1:3 fxnanzaa de la empresa y

';par conocer la valldez de lns :ecnlcas tradicionalmente ubild :

i

das patc ConAt dcciuionea fxnancxeras.“




Hasta hace anos, la contabilidad se presencaba en t&rminos -
del principio de valor histdrico original, el cual enuncia que --
los estados financieros se deben expresar en términos de unidades

monetarias.,

Los estados financieros expresados en estos teérminos pierden
su contacto con la realidad cuando existe inflacidén. Entendiendo
como inflacidn "La reducdcifn del tamafio de la unidéd‘de medida de
valores econdmicos’ es decir la reduccidn delv:amaﬁo de la unidad
‘"monetaria, ésto trae como conseéuencia la necesidad de nds upida- 

des para expresar el mismo valor.
|3

En &pocas de inflacidn como la que estamos ﬁivieﬁdo, ya no -
funciona en forma eficiente la informacidn financiera que'noa pro
porciona la contabilidad tradicional, puesto que uo es repreéen;3 
‘tiva de la realidad, lo que trae como consééuencia el andlisis fi
nanciero errdneo y la ;éma‘de dedihiones desfavorable paia iés eg'
presas;bésta toma de dééisiones desfavorahleé‘bﬁéden ir desd§ 1a>.
ilu#ian de crecimiento, una errdnea medicidn de la‘éctuacian eﬁprg
sarial, hasta la descapitalizacifn de 1la eipresa»bor ei alto gra-

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

Por esta tazon, deade hace anos alguuos organ1smoa se han f—“

,'pteocupado por ln actualxzauon de la mfomac:.&n financxera e

a;ustando ‘la xnformacion comunxcada cradlcxonnlmente con atre-—.

glo de mayores costos de :eposlclﬁn, con obge:o de ev1tar la ma--

. yor d15cors;on poslble de la empresa,ya que la admxnxstraclon —--*‘“'




debe comprender y tomar en cuenta los efectos de la inflacidn y -
comunicarles a los accionistas, gobierno, etc. aunque esto produz

ca resultados financieros menos confortantes.

En México ésta actualizacidén & la informacidn financiera, --
mencionada anteriormente se ha manejado por empresas mediante ~--
aplicacidn de métodos contables dictados por la Comisidn Nacional

de Contadores Piblicos.

A continuacidn se hace una resefia de los documentos por me--
dio de los cuales se ha tratado de resolver el problema de la fal
‘ta de significacidn en la informacidn financiera debido a la in~--

flacién.

ARO

1973  BOLETIN B<5

.o

Registro de transacciones en moneda -

extranjera.

1976 . - BOLETIN 2 "SERTE AZUL: "Revaluaciones de acﬁivo
fijo". _ ‘ '
" 1979  BOLETIN B-7 : Revelacidn de los efectos de la infla

r - - .‘ . . - 3 ) .
cidn en la informacidn financiera.

1981  CIRCULAR 14 Sobre fluctuaciones campiarias.

1983 CIRCULAR 19 : Complemenﬁp de 1la circular 14.

v

1983, BOLETIN B-10% Reconocimiento de los éfectos de la =

ra..’

inflaci8n en la informacifn financie- '

SR




1983 CIRCULAR 25 : "Criterios oficiales de la Comisidn -
de Principios de Contabilidad relati-
vos a la aplicacifn de conceptos con-

tenidos en el Boletin B-10.

Pero, por otro lado, cualquier esfuerzo por actualizar la in
tormacion financiera, en un ambiente inflacionaria, no es vidlido
si no cambian los puntos de vista del andlisis financiero tomando

en cuenta a la inflacidn.:

Esta tesis segmenta la'investigaci6n en tres érgés principa- }Kﬂ‘i
lgs{.rélacionadas con el impacto de 1la inflacidn en las emprésasﬁ
‘ a) Anélisis Financiero.
~.'b) Estado de cambio en la situacidn financiera.

¢) Proyectos de ‘Inversidn.
:Las ideas .que se exponen acerca de lo anterior, no son pro--
ducto de una investigacidn formal, sino el resultado de una serie

de lecturas, reflexiones e inquietudes, esperando que la contribu

cién que &sta aporta sea {itil y avude a entender los efectos de -:

la inflacién en las finanzas de la empresa.




CAPITULO I

ANTECEDENTES Y CAUSAS DE ‘LA NECESIDAD bDE

REEXPRESAR ESTADOS FINANCIEROS.. .

‘A) ECONOMICOS.

B) DE INFORMACION.

C) OBLIGATORIOS
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I. ANTECEDENTES Y CAUSAS DE LA- NECESIDAD DE REEXPRESAR ESTADOS

FINANCIEROS.

La necesidad de actuwalizar cifras en los estados financieros

obedece principalmente a tres razones:
A) ECONOMICOS.

La principal causa econdmica que hace necesaria la reex--
presiﬁp de los estados finmancieros es la inflacién, ya -~
que cuando existe inflacidn el poder adquisitivo de la --
moneda disminuye y los valores de las cifras que los esta
dos finanéieros representan no son reales, es decir, no -
p;oporcioﬁan el valor real de los activos, pasiﬁosvy el -
capital de la empresa, asi como las cifras de los resulta

dos de la misma.

La inflacidn puede hacer penéar que una empresa se estd ;
desempeﬁéndo mejor de lo que rgalﬁén:e lo estd haciendo,

ya‘que-de,ﬁrbnto3e1 importe de ioé movimientoé ﬂdrmalés -
de la empresa empiézan a crecer, pero no ;e‘témé én cuen-
ta.que el valor de los activos ha cfeéido tAmbién, debido
a la inflacin, y se llega a creer que la empresa estd de
sarrollando sus actividades y su fentabilidad en forma es
tupeﬁda, cuando tal vez la realidad indique que no es asi,

' "..que’'no ‘es tanto el crecimiento o ‘que definitivamente no -

eiete
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Pero, Qué es la inflacidn?. A continuacifn veremos qué -
es la inflacidn, para poder comprender y analizar la reex

presidn de los estados financieros.

La inflacidn es: "Una manifestacidn externa de un tipo de
tensiones que se producen en ciertas economias, en parti-
cular capitalistas, que dan lugar no tantoc a un alza gene
ral de precios como a un continuade y autopropulsado cre-~
kc;miento de precios, es decir lé pérdida del poder adqui-
sitivo de la moneda" (1). Como puede verse, ésta defini~
cifn nos seflala que la inflacidn es un proceso genetado -
de prec103, hasta que hay un momento en que no se tlene -
un control sobre este proceso, ¥y da por consecuencla, la

pérdida del poder adquisitivo de la moneda.

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

déffﬂivel.géﬁérél de grecios" (2). Conviene aclarar que
la inflaciéﬂ:no se dgbe'ﬁnicamente al indremen;o de los -

 §ré§ios,.sino:qué se apliéé en el crédito, el gasto, uti-~
iidades, salérigs. moneda, etc.

‘ Desde el'punto de vista'produc:ivo,vla‘infléciSn se da --

:hii. Farre Escofet "La inflacifn de la fase actual del capltal1s-f»
s o mo" Ed. ‘Ariel. B
f;(Z)t'Baucgme: L Panorana aconﬁmlco. Jul-O t.,v1973.




debido a una excesiva demanda, lo que puede conducir al -
aumento de precies, y si este aumento es sostenido, se le

llama inflacidn.

Desde el punto de vista de la circulacidn, la inflacidn -

se presenta cuando no existe equilibrio entre la produc--

cidn de bienes y servicios y el dinero en circulacidén. -
L

Existe mds dinero para intercambiar que los bienes y ser-~

vicios productivos es decir, no existe un respaldo econd-

mico en la moneda que hay en circulacidn.

Por otro lado, la inflacidn se mide a través de un iIndice

de precios, de acuerdo con el porcentaje de inflacidn que
se expresa. De acuerdo a este Indice se puede decir gque
existe inflacidn moderada, o lenta cuando los precios no

rebasan el '10Z. La inflaeidn propiamente dicha, presenta

indices del 30% y la inflacidn acelerada presenta indices
i ‘ de mds del 30%.
Cuando el aumencto de los precios, es ag una tasa anual ==

del 3-47 aptokimadamente, se habla de un proéeso de esta=-

hilizacidn, pero ‘cuando sé rebasan estos porcentajes, se

" dice que hay inflacidn. (1). |

nflacidn y Estaflacifn en Mé*iéof agosto’ de ===’

Vo

;(1)'Ndci~aﬁfeca "y
S 1983 . .




Sin embargo, existen otros fendmenos econdmicos que afec-
tan los precios y é€stos ocurren superpuestos a la infla--
¢idn, (p.e. demanda) es claro que existen diferentes cam-
bios en Indices de precios para diferentes "Canastas" de

bienes y servicios lo que revela lo aventurado que es me-
dir la inflacidn a través de camhios en niveles de pre~--

cios!. (1)
A continuacifn se dan los indices de inflacidn en México.

Afio Indice *(2) Afio Indice *(2)

1971 5.3 1977 29.2
1972 5.2 1978 46.1
1973 . 13.3 ) 1979 56.3

1974 2945 1980

if»Como puede darse cuenta, en 1973 empezd la 1nf1ac1on y en’
1977 se dxo paso a una: 1nflac10n acelerada; lo cual provo
cd un’ trastormoe en los resultados’ f;nancieros, comunlca--

dos a través de los estados financieros.

(l) "Egecutlvos en Finanzas febreto 1984.
_"E1 Boletfn B-10 para el ‘avance de la: informacxon financiera" -
(2) Informea anuales. e 1nd1cadores economicos ‘del Banco de Mexzco.-'

frat vy
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B) DE INFORMACION.

Como se enuncid anteriormente, la inflacidn da ilusién de
crecimiento en las empresas, ya que puede hacer pensar -
que la empresa estd creciendo y no darse cuenta que no -

existe tal crecimiento, o &ste es menor.

La reduccidn en el valor de la unidad monetaria trae como
_consecuencia la necesidad de mids unidades para expresar -
el mismo valor y dar significacidn financiera, para que -
- N - . '3 .r.. o . )

éata permita tomar decisiones favorables a las empresas -
de acuerdo a la informacidn elaborada, va que de manera -
contraria ocasionaria graves problemas financiéros, tanto

de largo como de corto plazo, que afectan en forma defini

‘tiva la vida de la empresa.




C) OBLIGATORIOS.

El boletin B-10 "Reconocimiento de los efectos de la in--
flacidn en la Informacidn Financiera", que fué emitido en
junio de 1983, sefiala en su pdrrafo 169 "La aplicacidn de
g€stas.normas es obligatoria a partir de los ejercicios so
ciales que concluyan el 31 de diciembreide 1984", Por lo
tanto las empresas estdn obligadas a reexpresar sus esta-

dos financieros a pértir de 1984.
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II. REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS.
A) QUE ES LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIERQS?

La reexpresifén de Estados Financieros consiste en repre--
sentar las cifras de los Estados Financieros a pesos de -
poder adquisitives actuales de la fecha de cierre de los
Estédos Financieros, ya que &stas cifras han perdido sig-
nificado debido a la inflacidn que se presenta en estas -
fechas. Sucede pues que dichas cifras no son representa-
tivas de la realidad Contable y.financiera de la empresa,
va que la moneda disﬁinuyé su valor de édquisiciﬁnl§ 193
Eétados presgntan sus cifras en'términos.mbhqéar;os déﬁyg.
lor disminufdo, entonces se ve en la necesidad de repngii_\.'
sentar los Estados Financieros en términbs.@ohetarios;@e”‘
poder adquisitivo actual, a esa represenﬁaci6h sé le 1ia-

ma reexpresiodn,

" OBJETIVOS DE LA REEXPRESfON DE ESTADOS FINANCIEROS.

a) El principal objetivo de la reexptesiéniag'los Eatadés
'jFinancieros, es dar significacidén a las cifras‘pqrAﬁer
di9 de la representacidn de dichas cif;as‘a‘valofeé:ag‘.
:Qalés tomando an cuénté_la‘infiaciaﬁ,;st'hace'ﬁﬁﬁﬁfzf‘.' _¥@
bie la cuantificacifn "real™ del éf;:gix;i‘éﬁcé;"'u;‘ii-id;f- |

‘des, recursos, capital y evita que se registren utili- &

o
SN}

-7 -




b)

dades ficticias, y se tomen decisiones desfavorables o

peligrosas para la empresa, t

Otro objetivo de la reexpresidn es ayudar a incremen--

tar la comparabilidad de las cifras que se integran en

los Estados Financieros contra Estados Financieros en-

tre si. Sobre esta comparabilidad, la Comisidn Nacio=-

nal de Principios de Contabilidad, continda investigan

do, segiin se describe en el parrafo 177 del boletin --

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

tener presente, en este sentido, que el fendmeno infla

cionario lleva implicito, en si mismo, una'falta de --

cdmparahilidad en las cifras integrantes de la informg

cidén Financiera, circunstancia que ya es notoria, a la

fecha, en aquellas empresas que han venido actualizan-

ﬂo sus activos por cualquiera de los dos metodos regla"

mentados

Y el parrafo 178 del mismo boletiIn acent@ia: "Al consi-
derar todo lo anterior, la Comisidn concluye que,vpbg
ahbra, cuando se presenten estados financieros que in-

cluyan_cifras de'periodos'anteriores,y postetiqres a -

la adopclon de las normas con:enxdas en .este boletin,

las previas &e. muestren 31n reestructurac1on alguna




B) METODOS PARA LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS.

A nivel Internacional y en México, se reconocen dos méto
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 correccidn de las cifras contables por
medio de 1a utilizacidn del Indice Nacional de Precios
al Consumidor, es decir, se modifican las cifras en --

funcidn del Tndice.

"Consiste en corregir la unidad de medida empleada por
la Contabilidad tradiciomnal, utilizando pesos constan-

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

VENTAJAS:
,a) Es acce31ble a cOdas las empresas (smempre y cuando-

se cuente con un sistema de 1nformac10n bueno v ef1

caz).
"h) Su aplicacidn es sencilla.

c)‘NoAreptesenta un costo adicional muy fuerte, para -

‘su:'aplicacidn.

(1) Parrafo 15 Boletin 8-10 "PtlnCIPIOS de- Contab111dad"
: R . y




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

ciedades Mercantiles, establece que el superavit --—

por revaluacidn de activos fijos, solo podra capita
-lizarse cuando esté@ basado en avaliios practicados -
por peritos valuadores independientes, oficialmente

reconocidos.

II) Métodos de actualizacidn por Costos Especificos: Este
método considera valores del presente y se olvida de -~
los valores histSricos'afectados‘pprvios indices de in -

flacidn.

"Consiste en la medicidn 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 avalfios de peritos valuadores,

'.para determinar los valores de reposicidn de los acti-'

vos. Entendiendo por valores’ de reposicidn "La canti-, =

f(I):Pirrafo 16pBoietin B-lO‘"?riﬁcipiqsvde'Contgbiiidad".




‘dad de dinero necesaria para adquirir un-activo seme--
jante en su estado actual, que le permita a la empresa

mantener su capacidad operativa". (1)

VENTAJAS:
a) Brinda cifras mas reales, pues considetatla‘contabi

'lidad a valor actual.

"h) Petlxte la capxtalzzac16n del auperavzt por revnlna T

'fcisnjde activos fz;on.
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C) RUBROS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS QUE DEBEN SER REEXPRESA

bos.,

E1l boLetin B~10 "Reconocimiento de los efectos de la in--
‘ L flacidn en la informacidn financiera" en sus parrafos del

26 'al 28 enuncia los rubros de los estados financiéros -

que dehen ser reexpresados,

" Estos rubros son:

*RQ)?InVentariqs y‘Costo dé]Ventgé.

“'Iﬁﬁueblﬁj;;f;iptanlynzquipp,‘Dépredigc

o

scuaulada’y

.

on,

vjlﬂfpéptqci;Cisnldq1¢§erio§9}‘.

G




Dado que el objetivo de esta tesis no es la reexpresidn,
se recomienda consultar el boletIn B-10 de la Comisidn Na
cional de Contadores Pitblicos si se desea ahondar mfs so-

bre este tema.

A'continuacién se dan los Estados Financieros que presen-—

ta el Boletim B-10.




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 Bancos 40 147 Préstamos Bancarios a L.P.450 400
Cuentas y Documentos por Cobrar 368 312 Suma del Pasive 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
Inversifn Original 890 . 980 Ut. acumuladas 178 | 282
“_'DepteciaciBn acumulada 250 335 Suma del Cap. Contable 588 694
- 640 - 645
§1,348 1,444 | $1'348 1'444

ESTADO DE RESULTADOS DEL 12 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1982.

» Veﬁ;as ﬁe:as : R } 1,550
' Costb;dé Vgntés I .‘ ‘ ‘ 760
Ut., Bruta o , 790_

Gastos de Venta - 197.9
Gastos de Administracidn 150

| | 347.9

442,17
- . Gastos Financieros (Intereses) , 42.1
Otros ﬁ_as;:os y productos 14,0
" Utilided antes ISRy PTU . . .- 386 .o

Provisién ISRy PTU . . 200

Utilidad Neta o o186




A) INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS. - = . - S

. e INVENTARIOS
La;actualizaciﬁnyde‘los inventarios es la diferencia -

entre el costo histdrico y el valor actualizado.

. 'METODOS - T DRI

" METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL

" DE PRECIQS.



Agosto:
Sep;iembté
O;thbre
Ndviéﬁbrgf

‘Diciembre

"Sumg

-Promedio

crementa im"sl

u3'6\  ¥

‘Mes : :‘ Factor de Ajuste

1.071

1.059

1.046
1.026




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

l. Determinacidn del inventario aplicando el méto

do de PEPS.

2. Valuacidn del inventario al precio de la dlti-

ma compra efectuada en el ejercicio.
3. Valuacidn del inventario al costo standard.

4, Emplear Indices especificos para los inventa--

rios.
5. Emplear costos de reposicidn.,
REEXPRES ION

El ejercicio ncs dice que el costo de reposicidn
de invehtatios‘al 31 de diciembre de 1981 y 1982
es de $330 y $370'rgspectivamence.

Valor ‘
Costo segiin avalilo Saldo reexpresado. leerenc1a'

$300 $330 $330 ‘330

El incremento en el valor de los inventarios al -

31 de diciembre de 1981 serd de §$30.

(1) Patrafo del 39 al 43 Bolecxn B-10 de la Comlsxon de Prxnc1——-
pxos de’ Con:abxlldad. ‘ . . :




COSTO DE VENTAS

La actualizacidn de! costo de ventas se hace con el -~
propdsito de "Relacisnar el precio de venta ohtenido --
por el articulo, con el costo que le hubiera correspen

dido al momento de i3 misma'. (1)

METODOS
I. METODO DE AJUSYE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL

DE PRECIOS.

"Bajo este médodo el costo histdrico del Costo de
Vgntas se expr2sa en pesos de podef adquisitivao —‘
del promedio d2l ejercicio, mediante el uso de.un
factor derivade del indice Nacional de précios al

Consumidor'. (2}
REEXPRESION
La actualizaci3n del'Cdﬁtq de Ventas estd integra
.dé como sigue:
a) $12 como reflejo de incremento de los inventa- '
rios en 193%.
" b) Un incrememco de 357.5 por rgconocimiento,déyf_

la actualizacifn de la depreciacidn de la ===

(l) Parrafo 45 Bolet1n B- 10 de la Comlsxon de Prlnc1plos de COntaV,
., bilidad. -
1(2) Pirrafo 47 Boletln B—lO da la Comislon de Prlnc1plos de Conta_._
bilidad. ° ‘ , ‘ R

- ls -
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COSTO DE VENTAS

La actualizacidn del costo de ventas se hace can el ~-
propésito de "Relacionar el precio de venta obhtanido -=-
por el articulo, con el costo que le hubiera cerraspen

dido al momento de la misma". (1)

METODOS
I. METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL

‘DE PRECIOS.

"Bajo este nédado el costo histdrico del Cos;obdgl
Ventas se expresa en pesos de poder‘adquisitin -
del promedio del-ejercicio, mediante el usc‘de un
factor derivado del iIndice Nacional de precios al

Consﬁmidor". (2)
REEXPRESION

‘La.actualizacidn del Costo de Ventas eéti,imzég;g -

da como sigue:

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

rios en 1981.

b)‘Uﬁ;inctéméhﬁo'de'§47,§_pof_zgconoqimigu:oﬂggmay

la actualizacidn de la depreciacibn de Iz  -=-

1) Parrafo 45 Boletin B- 10 de 1a Comlsxon de Pr1nc1plos de Eouta

: bxlxdadyu

(2) Parrafo 47 Boletin B~ 10 de la Comisidn de Prlncxplos de Cnnta:
bllzdad._ : . LT
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.. Costo  Actualizacidn Diferemcia

CsTeor  sseail . si3ea o

maquinaria y equipo relacionada directamente -
con la produccidn, durante el ejercicio 1981-

1982.

c) $74.6 que es el complemento a la actualizacidn

del Costo de Ventas.

El total de la actualizacidn es de $134.1 que se -

determina como sigue:

Costos Histdricos Costos Actulizados

Compras - = . $300 ~ $300
Gaqtos'de Fabricacidn ’ .

Depreciacisn \ » 50. : ' - -97.5

Otros Coatos _ R 450 ' g }450
“IuveﬁtariO‘finnl o

>C9i£6 Histdrico e '7f1 L0y
'.;k;dxérgsado_lész y | o

ibdcflggtado a su valor

a mediados del ejercicio o . (318.8)
333.8". 318.8 o $760 . s894.1

1.109

'13;3b;1 es el i§¢reneﬁq6 §n‘e1 i-porte d¢1”Coqtq ﬁe‘V¢htas.»'




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

1. Estimar su valor actualizado mediante la apli-

cacidn de un Indice especifico.
2. Aplicar el método UEPS.
3. Valuar el costo de ventas, a costos standar.

4. Determinar el valor de reposicidn de cada arti

culo en el momento de su venta.

REEXPRES ION

r._éj Dé acuerdo al avalfo realizado por eliPeritO'Qﬂ
' V§luador el incremento en el Costo de Vent&s -
es de SQO. (Segiln instruccipnes,dadas en lalpé
‘ gina 65 del'Boletin»B—iO). ‘De #stos $80.se re-.
;opaciqiéE en 1981 $30'com$ consécu;heia‘dei -

incremento en el valor de los inventarios, y -

f$50 en 1982 que es el COmﬁlemento para regis--

‘trar los $80 determinados por el Perito.

b)‘$65.5 porefecto'de la actualizacisn de 15'dé6;

'ﬂih" _A ‘.}yprecxacLSn de la mnqulnarxa y equlpo relaczonaﬁ

Ao dlrectamente con la produccion..

E (1) Parrafo del 49 al 52 del Boletin 8-10 de la COELSLOR de Prln-il‘b
I c1plos de. Contabllldad. :

74 20 ~



Costo Cifras reexpresadas Diferencia

§760 $905.5 $145.5 (a)

(a) BO+65.5 = $145,5 es el total del incremento

en el costo de ventas.




B) INMUEBLES, PLANTA Y EQUIPO-DEPRECIACION.

METODOS:
I. METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL

DE PRECIOS.

"se expresa el costo histdrico del activo fijo y

éu depreciacidn acumulada a pesos constantes de - -
poder adquisitivo general al cierre del ejercicio,
utilizando el Indice Nacional de Precios al Consuy

widor". (1)

REEXPRESION

El’ importe de la actualizacidn se integra de la -

siguiente manera:

Activo 1981: _

a)-La actuaiizngi&n del Activo a 1981‘aseieﬁde,§«'
$701.7 comocénsecuenéia dé reexpresar los iﬁ—-
muebles,‘maquinafia y edﬁipo segfiin el factor -
de ajuste correspondiente al afio de adéuisi-——
_ciﬁﬁ de cada activo. Es importante seﬁalar -
que para llevat a cabo la reexpre51on es nece-

: sarlo contar con 1a 1n£ormaczon atil de :al ma“"

nera que se conozcn el ano de adqu151c1on.

(1) Parrafo 64 ,del Boletln de la Comisidn de Panciplos de Conta-
b111dad. : ‘

-9 -




Depreciacidn 1981:

b) En este mismo apartado se puede ejemplificar -
la reexpresidn de la depreciacidn por el méto-
do de ajustes por cambio en el nivel general -
de precios la cual se hace de semejante manera
que la actualizacidn de los inmuebles, planta
y equipo, es decir, se aplica el factor de —---
ajuste promedio segiin el afio de adquisicidn, =~
al cierre del ejercicio de 1981; de acuerdo al

‘ejemplo que se estd manejando.

En este caso el importe por actualizacidn de -

la depreciacidn es de $194.2.

Activo 1982:

,ga)'L;“actualizqciSn del activo para e; afio de -=--
1982 es de 3674.3 que‘sg c;mpone por la.ncgiali 3
zacibn a 1982 de 1osbactivos fijos actuéli?ados
‘anteriormente a 1981, aplicando4e1 factor de -
ajuste de 1982 de acuerdo al afio de adduisi;—-
Ciﬁn‘de cada activo y restdndole el importe -

~pfeviamgn:e actualizado.

/RS

wHQiﬁﬁi'sé.in;ngré p§r‘$9f9,qhe‘gs'e1‘igp9;:g“:5

'.deylasfaCCualizaciones de los activod:adquifi-
}fwdos en el afio 1981-82 aplicando el factor de -

- ajuste al ,inflorte'd. los activos fijos »ldquiiidol‘

- 23 -




en el afio. El total de actualizacidn de los -

activos es de $1,185.9.

Depreciacidn 1982:
b) E1 total de la actualizacidn de la deprecia--—-

cidén en 1982 es de $223.1.

Costo Actualizacidn Diferencia
$980. $2,165.9 $1,185.9 Inmuebles

§335 $ 752.3 $ 417.3 Depreciacidn




II.

METODO DE ACTUALIZACION DE COSTOS ESPECIFICOS. (1)
1. Por medio de avaliio de peritos independientes.

2. Empleando un Indice especifico que pudiera ha-
berse emitido por el Banco de México u otra --

Institucidn de reconocido prestigio.
REEXPRESION

La actualizacidn de los inmuebles, maquinatia y -
equipo por este método asciende a 51688, que esti

comprendido por:

a) $1089 corr;spondientes a la primera reexpre---
" sidn de 1981. Segiin avalio de perito valuador
‘el valor real del activo fijo ascendfaa $1,979
:f éste tgnia un valor en libros de $890, la di-

ferencia -entre éstos dos valores es de $1,089.

.b) $599 que es la diferencia del avaliio de 1982 --

' que asciende a$2,668 menos el valor en libros -
de 1982 que es de $980 y menos la actualizacidn
a 1981por$1.089(qﬁeya se habfa registrado),
“la d1ferenc1a entonces para que la- contab111-~

‘i;dnd reg1stre el valor de $2 688 es por 3599

(1) Parrafo 65 del Bole:xn de la Comlslon de Prlncmplos de Conta—

bllldad.‘
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Costo Actualizacidn Saldo actualizado

$980 51,688 52,688

La actualizacidn de la depreciaci®n asciende -

a $555 la cual estd integrada como sigue:

a) 5295 quees el resultado de la diferencia de
$545 (lacifra que proporciona el perito va-
luador en 1981 despu@s de practicar el ava-
lGo correspondiente) y $250 (cifra de la de-
preciacién histérica). Esta diferencia se
realiza con el objeto de actualizar cifras

a 1981.

b) $§260 que representa la actualizacidn de la
depreciacidn 1981~1982, y se integra de la

siguiente manera:’

Increnento
C. Histdrica C. Actuallzada Dxferencla depreciacién
y : ~ acumulada
Edificio-Gtos. de Admén. 15 38.3 23.3 36.7
Miq. y Eq.-Gtos. Prod. 50 115.5 65.5 104.5
Eq. Rep.-Gtos. Vta. 20 3% 14 -_16.

‘85 1878 1028 1572 (%)

'(') Lo- 3151 2.- cl i-porte por accualizar a‘,'
-‘1932. la dcpreczacxon acunulndn legun c1
'.fral ‘dadas por ‘peritos valundorel. Esta

) cxfrn se- obtxenc dc la dxfcrcnczn entre




las cifras dadas por peritos valuadores
en 1982 y las cifras de los mismos en --
1981 para obtener el incremento a la de-~

preciacién acumulada,

Saldo Histdrico Actualizacidn Diferencia

§335 $890 §555




¢) CAPITAL CONTABLE

La actualizacién del Capital Contable es "La cantidad

necesaria para mantener la inversidn de los accionis--

tas, en términos de poder

adquisitivo de la momneda, --

equivalente al de la fecha en que se hicieron las apor

taciones y en que las u

tilidades fueron retenidas. (L)

METODO:

METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL

DE PRECIOS.

"se 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 afio, mediante la aplicacién de factores

de precios al consumidor. (2)

REEXPRESION

El monto de la actualizacidn del capital contable
al igual que las otras partidas, varia de acuerdo

al método de reexpresidn que se utilize.

1) Pirrafo 92 del Boletin de la Colxsxﬁn de Prlncxplos de Conta-

bilidad.

(2) Parrafo 97 del !oletfn de la Comisidn de PIIBCLPLOI de Conta-

bilidad.
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A continuacidon veremos en un pequefic cuadro, como
se integra la actualizacidén por cada método y --=-

cual es el elemento que determina la variacidn,

CAPITAL CONTABLE
METODO DE AJUSTES POR CAMBIOS
EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS ~ METODO DE COSTOS ESPECIFICOS!
A $499 A 3499
B '$248.8 B $248.8
c $ 4.3 c $ 4.3
D $ 60.8 D $ 60.8
E $ 6.1‘ E $ 6.1
F.1 $ 3,1 F § .3
TOTAL $822.1 $819.3

(A) $499 representa la actualizacidn inicial segln ci--~

fras al 31 de diciembre de 1981.

Se determind aplicando el factor de ajuste corres—
pondiente a las cifras de 1981 para el Capital So-
cial, la reserva legal y las Utilidades acumuladas,

de acuerdo al ailo en que estas fueron registradas.

. Capital Secial

Aio . Factor . Cifras ‘
AportnciSn Isporte Ajuste reexpresada Diferencia

1977 $200°  2.240  $448.0
1978 $200 1.934  $386.8

s400 $834.8  434.8 *

-9 -




(B)

_ » Reserva Legal

Factor Cifra
Aflo Importe Ajuste reexpresada Diferencia
1979 $ 5 1,497 $ 7.5
1980 $ 5_ 1,275 $ 6.4
$lo $13.9 $3.9 *

. Utilidades Acumuladas

Incremento Factor Cifra
Afo Neto Ajuste reexpresada Diferencia
1979 $ 73 1.497 $109.3
1980 5 80 1.275  $lo2.
1981 $ 25 1.079 $ 27
$178 $238.3 $60.3 *

* Suma = 5499

$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 1.298 $1,083,6 $248.8

‘ ;‘3°,, 




(c)

(D)

(Histdrico)
Utilidades . de ejétciciqs'anteriotgs
‘ ‘_u:i1idéq§§', - reexpresadas de ejerciﬁibq;7

. Diferencia

$4.j 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)

513.9 1.298 $18 §4.1

Actualizacidn de la reserva legal del ejercicio =~-
1982,

Cifra Incremento
Importe Factor de Ajuste Reexpresada (diferencia)

s2 1.124 $2.2 5.2

* Suman = $4.1 + .2 =84.3

$60.8 por actualizacidn de las utilidades acumula--

das, se determina de la siguiente manera:.

‘Utilidades - acupuiadas histdricas al
31 de diciembre de 1982 282"
. Utilidades ‘ del ejerciéio terminado‘el

31 de diciembre de 1982

anteriores




(E)

(F.1)

De la diferenciade $121.1 ya se registraron 60,3 -

geglin pueda verse en el inciso & en el punto de --

utilidades acumuladas,

60.
$_60.8

et e

(%)

6.1 es la actualizacién del resultado acumulado ~-.
por pqgicién monetaria;
A1>31 de Dic. 1981 $20.5

.298 ‘ 0§ 6.1

Importe chtor'lncremento'Saldo Act. Incremento

$20.5 298 os266 $6.1

Por £n¢ices $3.1

Utilidad Neta Histdrica . s186
Incrgmenfo‘énvel valor de losHinVthariéé o L
iniciales - o 12y

~Incremento en la depreciacidn

‘.Costo de Ventas o . .?"”(47.5)

Gastos de Ventas o (8.4)
Gaatos de Admén. o , o (14:8)
Incremento en el Costo de Venta : (li;é)’
Utilidad Neta. ! | S5 28.1
 'A¢tuaiizagi6n de la Ut. Neﬁa-q1'31 d§.di““’ "1  :
L e 31.8

- ciembre de 1982




(F) Por Costos. Especificos .3
Utilidad Neta Hisz:u‘a'r:i.caw-~ $186
Incremento en el valor de los inventarios (30)
Incremento en el Costo de Ventas (5Q)

Incremento en la depreciacidn

Costo de Ventas ] {65.5)
Gastos de Venta, | (14)
Gastos de Adpinistracidnm ’ {(23.3)
Utilidad Neta -.-é;z.
Actualizacidn Utilidad Neta : 3.8
al 31 de diciembre de 1982 - - §_0.3

factor 1.109




s AT I AT e et e oy

A continuacidn se resefia brevemente la determinacién del RE-
TAN (Resultado por tenencia de activos No Monetarios) y del costo

integral de financiamiento.
A) RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS.

"Este renglon existe Unicamente cuando se sigue el método

de costos especificos. (1)

Representa el incremento en el valor da los activos no mo

netarlos por encima o debaJo de la 1nf1ac1on. (1)

El resultado por tenencla de activos no’ monetarios deberaﬂ/
';‘ presentarse en el cuerpo del balance dentro del Cap1tal -
' Contable y "chera desglo-.rse en sus partes.relat1vas a
1nventarlos,‘nctlvo fl]o y e1 uonto correspond1ence a ===

otron act1vo.V onctar;os no actuallzados" (2)>

'~1 'nzgiPnssion

Ei re-ultado por tenencla de Actzvos no moﬁetatxo§ asé;en ‘
de a 609 l que estd 1ntegtado pot el relultado de ln te-;%'
nencla de 1nventar1on. e1 re.ultado de 1: tenencxa de In-
nucble-, -aqulnarza equxpo y el resultado de la tcnen—-

cxa de la ut111dad del egcrcxcxo, cono a: contxnuacion se _.~‘




A) RETAN Inventarios $16.4

B) RETAN Inmuebles, Maquinaria y Equipo 364.4
C) RETAN Utilidad del ejercicio 28.3
$409.1

A) Resultado por tenencia de inventarios:

Segﬁn el ejercicio nos muestra que la reexpresidn del
inventario por medio de avaliio de perito valuador ~=-=
asciende a$330en 1981 y en ese mismo aiio aplxcando el
‘fagtor de ajuste de 1.04 el asciende a $312 por. lo tan-
‘to el resultado por tener ese activo fui positivo por’ -
#18parni981 (330-312=18). Sin embargo, en 1982, este
resu;tado es deafavorable: ya que noi'dice que éon ———
'316“As¢gﬁn001tol especificos a 1983, entonces se &ebe
-r& registrar (1.6) con saldo negaczvo y entonces queda

‘ri actualizado n$16 4.

" METODO RETAN © APLICABLE A

1 . 11  al 31 DIC. 8f REGISTRADO 1982
. \q&\ vagy . ; .
$13.5 $30 $16.4 $18. - (1.6)

I. .H‘todo de Indice Nacional de P:e;ios al Consumi--
dot.j .

:_r%;: Hitodo de COItOl Especificoa._. g




B) Resultado por la tenencia de inmuebles, maduinaria y -

équibo.

Este resultado asciende a $364.4 el cual se determind -

como sigue:

a) $286.5en 1981 ya que el perito valuador determind -
en $§1,434 el valor de los gctiéos netos y esos mismos
activos actualizados en 1981 por el método ajuste -
por cambio en el nivel generél de precios ascendifan

a$1,147.5, ladiferenciaentre 1434-1147.5 = $286.5.

. b) $77.9 que es la diferencia para registrar 5366.4_que
es la cantidad total segiin cifras de 1982;-VLQ GCf"
tuéliz;ciﬁn por el mé@todo de iﬁd}ces en 1982 fué de
$768.6y'por el m&todo de costos eabécificos ascen--
di6;a$1,133 ladiferencia entre estas dos cantidades
es sasv‘a.'a_(nss-ne.s = $364.4) de .‘los'i c‘ua‘l_es se ha--

bfan 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 gl valor actﬁalizado”en 1982 ==
ﬁor el método de ajustes éot cambios en el hivel gene-
_ ;§Lfde precios esdh-$154;2 y por el‘mitodo_4g3¢§3905f-

" especificos es de §$182.5; 1a diferencia entra sctuali--

" zar por un método y otro esde $28.3 (182.5-154.2).

. e 36 <




B) COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO.

El Costo Integral dé Financiamiento incluye los conceptos
de In;ereses, el Efecto por Posicidn Monetaria y las Dife
rencias Cambiarias, debido a que estoslfactores repercu=-
ten directaﬁente sobre el monto a pagaf por el uso de la

deuda". (1)

"Se deben llevar a resultados todos los elementos que for
man el costo integral de financiamiento intereses, fluc-—-
tuaciones.cambiarias, efecto por posiciones noneﬁarias"

(2)
FLUCTUACIONES CAMBIARIAS:

'El Boletfn B-10 de 1# Comisidn de Princigios'de Contabili
dad, establece que se deben proviéiohar adecpadamente las
. contingencias que se deriven de tiesgqs.canbihrios, por -
medio de la paridad técnica y ﬁo>la del qeiéado como se -
'.ha venido haciendo‘actualmenCe; ya que lévpatidad de mer-
1c§dd inciufe considétaciohes a largo plaz; en el orden de
ptoyecciah nacional econdmica y édcial Yy sin embargo la -
paridad técnica es hasta ahora la mds adecuada para pre--

ver ‘hasta donde puede llegar el endeudamlento de 1la empre

~’lsa en. moneda extrangeta 'y permlte un meJot deaartollo —_—

SRR

(1) Pﬁrrafo 117 Bolet!n 5-10 de 1- Comxslsn de Prlncxpxos de COn-
R .tabilidad.”
.(2) Pirrafo 119. Bole:in B-10 de’ la COmxnlon de Pr;ncxpxos de COn—
tnbilidad. N . R . 4
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de la empresa.privada ya que hacen "provisiones periddi-
cas de sus pasivos y resultados cambiarios en té&rminos -~
mds acordes con la relacidén de intercambio con las dife--
rentes divisas, de tal manera que cuando surjan devalua--
ciones de la moneda, &stas no produzcan en forma inespera

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

Se define la paridad té&cnica o de equilibrio como la esti
macidn de la capacidad adquisitiva-poder de compra-de la
moneda nacional respecto a la que posee en su pais de ori

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

ve.."Tiende a constituir el precio natural de'unafdiyisa .
. extranjera, en unidades monetarias del pafs con el que se

‘relaciona”. (2)

REEXPRESION B | | B

;‘;1_;on£o‘de la ptqviniﬁﬁjde; pasivo ﬁgt qnd@udniién:a;Qn

_“;oﬁiﬁa eitianjéfa; al 31 &e'diciémﬁté de 1982 es A¢‘3f~9
Ael cual se obtuvo de la valuacxﬁn de los: paszvos en mone-
da extran;era segun la . pat1dad ticnxca, ya que ésta es ma.
yor que la de mercado, en el cjenplo que ycn;non n-nejanf

do.

“ay Pirtnfo 124 Boletin B-IO Conxslﬁn de' Prtnclpio- de Conc.bilx-‘ff :
codad. !
' (2) PErrafo 125 Boletfn B-lO ComleSn de Princxpios dc Contnbxlid
- dadd .
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Paridad de equilibrio 30,77

Paridad de Mercado 23.20

Se adeudan $§5,000,000 dlls.

5 x 7.57 = 37.9

37.9 es la provisidn para pérdidas cambiarias que se lle-
va a Resultados y una estimacidn de pasivo por pérdidas -

cambiarias que se lleva en el Balance General.

Para hacer la aplicacidn del Resultado por posicidn mone-

taria a los resultados del ejercicio y al patrimonio se -

determiné.
Intereaes' 42,1
Provisidn pérdida en Camb. 37.9 »
80. | R

La suma de los intereses y la provisién para pérdida en -

cambios representan el resultado monetario operacional.




Jamrt g TR S T

POSICION MONETARIA -

"El efecto por posicidn monetaria, es producto de decisio
nes eminentemente financieras. La manera como se mancjan
las decisiones para determinar la estructura financiera -
de la empresa va a repercutir directamente en el efecto -
por posicidn monetaria. Existen activos monetariOS y pa-
sivos monetarios que durante la inflacidn ven disminuido

su poder adquisitivo, pero su valor nominal, sigue siendo

el mismo.

Cuando se tienen activos monetarios existe una pérdida mo

netaria para la empresa yé que se recupera el valor nomi-

7hél, pero el poder adquisitivo de este dinero que recuée-

re, se verd disminuido debido a la inflscidn.

En caso de pa#ivos monetérios, la empresa ob:iene una uti .
‘11dad monetarla, ya que la empresa pagara peaos nominales:“‘
'jy en el momento de adquzrzt ese paszvo, el d;nero cania -
' mayor poder de adqulslélon. .

 REEXPRESION * -

El loletin B 10 en sus parrafos del 151 al: 157 nos: propor E

;cxona el siguiente procedlmlento pnta 1; determlnacxon -4L'j

. del’ efocto por poazc1on noncta:xn. 




ajustada al nivel general de precios al final del pe--

riodo.
Activos monetarios 40 + 368 = $408
Pasivos monetarios 310 + 450 = $760

(352)
Factor de Ajuste 1,298

1.298 x 352 =5(456.9) *

2. Sumar todos los aumentos experimentados en las parti--
das monetarias netas ajustadas al nivel general de pre

cios al final del periodo.

3, Calcular todae las: d19m1nuc1onea en las partldaa mone-
tar1aa netas aJustadas al n1ve1 general de precxos al

f1nal del periodo." .
, . - 1981 1981 1981

Inicial Final Cambio Neto
_Acgifos monetarios ' $408 ‘ $459 $51.W‘
1Pg§iv6s noﬁecaiibs - : ézgg' 31221 $1_ 
. Posicién monetaria O (s2)  (291) s61
Factor promedio en el afio o - $:1;109‘
‘Iﬁciemento neto'ajusfado R $67.9

;4.'De:erm1nar 1a posxclon monetaria neta aJustada al fl*-,

"nal del perlodo,

(456 9)

67 6 i’ff" : f{ioi“ _.:243 " '

v ‘ (389 3 ,
* Poslcxﬁn -onetazla neta aJustada al’flnul del periodo.
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5. Calcular la posicidn monetaria neta actual al final --

del periodo (Activos monetarios menos pasivos moneta--

rios),
Activos monetarios 459
Pasivos monetarios 5

(291)

6. Restar a la posicidn monetaria ajustada (paso 4) la po
sicidn monetaria neta actual (paso 5); la diferencia -
es el resultado por posicidn monetaria.

3893

(291)
(98.3)

:E*iété‘otéo'préﬁediﬁie;to "alternativo de carac:er emlnen‘

temente practxco que puede utilizarse, con31ste en apll-- 
\ car al promedio mensual de posxc1ones monetarlas netas deb
i un, per{odo determ;nado el factor de 1nf1ac16n ‘al final -~

del afio" (parrafo 158 Boletfn B-10 . de los,PrlncipLoq de =
 Contébi1idad). |

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE

1981 - 1982 ‘ Promedio
Activos nonetagiﬁa . fibs _ 459 - . | 433.5
pasives . - GTI N (759)9_‘ .755 0
;i Posic;Sn noﬁetaf‘a yﬁ} ;h;:A.%€f(352) L 1y 321 5

Reaultado por pos1c1on monetarxa 321 5 x .298 95, B

Sz




"ACTIVOS Y PASIVOS MONETARIOS"

A continuacidn se hace una clasificacidn de los activos y pa

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 disminucidn
en el poder adquisitivo en general o de la moneda cuando

existen cambios en el Indice;Gene:al de P:écios. (1)
' CONCEPTOS nousiAkxos Y NO MONETARIOS. -~

CUENTA f_ © CLASIFICACION
'Efegtivd_én Caja,y Bancos.x; o Activé Hohécario; “
qnﬁefﬁiéﬁAS'cempbrales; ‘ | ’pépendg_enlqge_§e1hi;o la
S E aversin.

ﬁépésitéq a PLaz;é o B A¢iivo‘mqne£§:io;
‘Cet€§; "'~ 'Eix ‘ >, . tv :‘Acéivo-modétdiio:;ﬂ

Invéréioneé en Obligaciongs: 7

Ren:a fi5a : R . o ‘Activo mdnéﬁhtid;

Renta variable - “_ Activo no monetario. -

| Activo monetario.

"t

“ “'Activos ‘fio monetarios.

Iﬂﬁeﬂc@fiod{

(1) Pirtpfqﬂi@@ikglétin‘BEIQ,\ffriﬂéiﬁﬁps‘gé_chpabi}iﬂpiﬁ}




CUENTA
Pagos anticipados.
Depdsitos a plazo.
Inversiones en acciones a
plazo.
Cuentaé por cobrar con aso-
ciadas y subsidiarias.
‘Inmuebles, Planta y equipo.
Depreciacidn acumulada.
‘Anticipos a ptoveédo¥es
'- érccio garantizado.

- Precio no garantizado.

Impuesto ‘diferido (Sqldo deu-

do;)

Activos in;angibles
d;entaﬁ_bdr paglf

 H6neaa Nacional.

“Anticiﬁogvde Cliéntes

- Precio garéntiiadqﬂ

- Precio no garantizado.
Obligaciones por séfvicios en

'Garanti§;

Impuestos Diferdidos. (Saldo

Hictéedéf!

.Cuehtaéwvbr"pigqr a afiliadas.

Interes monetario.

~Activos no monetarios.

CLASIFICACION

Activos no monetarios.

Activo

monetario.

Activos no monetarios

Activo

monetario.

Activos no monetarios.

Activos no monetarios.

Activo

Activo

Aétivq

* Pasivo

..Pasivo

Pasivo

Pasivo

f~zﬂiifd'
‘Pasivo

-Pasivo

‘monetario.

no monetario.

no monetario.

monetario.

no monetario.

monetario.

no monetario.

no'monetario..
monetario.

no monetario.




CUENTA CLASIFICACION
Pasivo a largo plazo en efec-
tivo. v Pasivo monetario.

Obligaciones por pagar. Pasivo monetario.
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CAPITULO III

EFECTOS FINANCIEROS DE LA REE-XPREVSION

A) ANALISIS FINANCIERO
- RAZONES FINANCIERAS.;
B) ESTADO DE CAHBIOS EN LA SITUACION PINANCIERA

C) PROYBCTOS DE INVERSION (DEPRECIACION)
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111, EFECTOS FINANCIEROS DE LA REEXPRESION.
A) ANALISIS FINANCIERO

Los estados financieros de una empresa muestran su situa-
cidén y desarrollo financiero, en base a las operaciones -
reaiizsdas por la administracidn de la empresa y ademi3s -
son lé expresidn cuantitativa de los resultados obteﬁi--—

dos. .

Para hacer una medicién_adgcﬁada de los resultados obteni

dos por la administracién y tener una base sdlida para to
mar decisiones, es necesario llevar a cabo un andlisis de

dichos estados.
A continuacidn se da una definicidn de Andlisis:

Andlisis: Distincidn y separacidn de las partes de un to-

do hasta llegar a conocer sus principios o elementos. Es

necesario hacer comparaciones de los componentes y exami-

nérlos para poder realizar un andligis vilido.

1*Entonces, en e1 analxsln fxnancxero se . distinguen y sepa-

fran 1an partes de 1os eatadns f1nanc1ero:, para conocer -
‘el conportlu1ento de la enpznsa en base .a las operac1ones

) realxzadan po:,la adnxn:s::nclon.

~ue -




RAZONES FINANCIERAS.

1.

El método por razones financieras.

Una razdn es el '"cociente de 1la divigidn de un nime
ro por otro, es decir, se calcula dividiendec el ni-
mero bﬁsico entre otra cifra™.(1) Los elementos que
debemos tener para obtener las razones financieras,
son bﬁsicameqte los Estaaos Financieros basicos, es
decir el Estado de Pérdidas y Ganancias, y el Esta-

do deysituaciSn Financiera.

En este capitulo tomaremos los estados financieros
que nos proporciona el boletin B-10 en sus tres mo-
dalidades, es decir con saldos histdricos, saldos -

actualizados por el método de cambio en el nivel ge

‘nétal de precios, y saldos actualizados por eluméto
- do de valores de’ reposiclon. o Costos Especificos -ﬁgi;

‘ademas se ird expllcando cada razon y el camb1o queﬂ

sufren a través de lav:eexprthon.

.t(l) La Contabxlidad en 1:¢Adn1n1:trac16n de Empresns.- Robert N. .

Anthony.




ESTADOS FINANCIEROS:

BALANCE GENERAL

SALDOS SALDOS ACTUALIZADOS

HISTORICOS __ 1 2
ACTIVO,
Disponibilidades $ 147.0 § 147.0 $ 147.0
Cuentas por Cobrar 312.0 312.0 312.0
Inventarios : 340.0 353.6 370.0
Activos fijos "980.0 2'165.9 2'668.0 S
Depreciaciém acumulada a ‘ (335.0) (752.3) (890.0) o
Suma del activo | o SLARD 77267 STLEOLLO
Pasivo corto plazo 350.0 ' :
Pasivo largo plazo 400.0 ' R : 2
Pasivo total ‘ 8 750 0 $ 750.0 -§ 750.0
Estinacidn de pasivo por P&dnlu Canlnanns 37.9 37.9
. Capital Social . 600 0, 400.0 - 400.0
*. Reserva Legal - . . ‘ ' 12.0 -12.0 "+ 12.0
© Utilidades scusuladas B 282.0 166,8 14143
Resultado acumulado por Posicion Monetaria v 20.5 . 20,5
Actualizacifn del Capital Contable .. 8221 0 819.3
Resultado Monetario Patrimonial ‘ v : 16.9 - 16,9
Resultado por Tmncu de Activos no zlonetanos- . : v 1604 -
Inventarios ) : .
_ Activo fijo . o R R . 36&.6'
. Dtilidad del Ejerca.cio . o R ‘ . 28,3 :
: e e 51‘&3&5_‘ 52‘376.2: QQZ_Q o

Snn P-uo y Cspual

EsTADO DE. nssumnos - |
Ventss Setss = A s1 550.0  $1,550.0 - $1,550.0

Costo de Ventas S e -.760.0 894.1 - . 905.5 "

Utilidad Bruta . ‘ e 790.0 . 655.9 . 644.5
" Gastos de Venta , PR ©197.9 206.3 S 211,9

Gastos de Administracifm Lo e 15040 - 164.8 . 173.3

Utilidad dCOPcrlclﬁn S T, A 422.1 284.8 259.3
Gastos !:uunciem o ) : PR ‘ A ,

s a1 20
S sel At

. ot vy p 5
. Provisicnes I.S.R. y P.'! u
B Uulxdul !hn - .




RAZONES FINANCIERAS,

Weston and Brigham, en su libro,"Administracidn Finan-
ciera de Empresas",sefialan 4 tipos de razones financie

ras, fundamentales:

I. Razones de Liquidez.
II. Razones de Apalancamiento.
III. Razones de Actividad.

1V. Razones de Lucratividad.

Estas son ias razones mas importantes iue se obtieueh}-
para el andlisis de los Estados Financieros, indeﬁen--
dientemente del_nﬁmero amplio de razones. que pueden oh
tenerse, pero para efectos de aniliéié, a&n significa- -
‘tivos estos cuatro tipos sefialados anteriormente, los

cuales iremos explicando.

I. Razones devLiquidez.

Activo circulante
Pasivo circulante

1. Circulante

2. R3pida o prueba  Activo circulante-Inventario
del Acido .+ Pasivo circulante ‘

_ II.; Razones de Apalancamiento.

‘ L e L s : Pisivd tota1: v
1. Paa%yo Iq;al a Activo Total 'IZIEEETEEFE?"

‘ 2.‘Vecés;qhe se gana el interes

Ut. antes ISR + cargos x Int.
Cargos po: Interés

- 49




I1I. Razones de Actividad

Ventas
Promedio Inventarios

1. Rotacidn de inventarios

2, Periodo medio de cobro

Cuentas por Cobrar x 360 dias
Ventas

3. Rotacidn del activo fijo —-Xsﬂ£éﬁrr—
Activo Fijo

Ventas

4, Rotacidn del activo total K:EEVK—T;?:I_

IV. Razones de Lucratividad

1. 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
S Capital Contable




1, RAZONES- DE LIQUIDEZ.

Las razones de liquidez son aquellas que miden la
capacidad de la 2mpresa para cumplir obligaciones

a corto plazo.

1. 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 o-ptesa, aumenta ligdrhnen-_“

te al ser reexprelados los entadou financletos

'ya que el numerador se xncrcmenca dcbido s la
'rcexpxeszon_de 101'1nv¢n;atzol, en :ag;cvqug;el
dehouinador permauccc constﬁnfb,'en algunos ca

s;s‘il Jenoiinadot pdéde'vatiar al reexpresar .

7ﬁlos p.-xvos cxrculuntco en moneda cxtrnn;erl.

- pero esta var1ac15n no dobctl ser luy grnndt,

“ya que a costo=hzstorico lol pal1vou ‘a cortO'-;

 p1azo se valuan con 1la paridld dc -.rcado. es. y,i o @
decxr,ll txpo de canbio controlldo al c1erre ? ' b

_‘del ejercicio Yy en cictt. fotna se pucdc plan-

,caar que culndo se actu.liznn los p.nlvoo n‘la = L

paudad :écnica quc -enciona nlvlolctim

’betnca-biaren for“ lignificativ.ﬁail' plri——gvvlwhh
."fdnd‘del'nercndo. Bntoncol se puede d.czr. qucf'b




%

el denominador en esta razdén no variara dema--
‘siado, y por consiguiente el indice de la ra--

z0n tampoco.

Activo circulante Disponibilidad, Cuentas por cobrar, Inventa-
rios
Pasivo circulante Pasivo circulante
SALDO HISTORICO SALDNDS ACTUALIZADOS SALDOS ACTUALIZADOS
(1) : (2)
99 812.6 829
50 2.28 350 2.32 350 2,36

- (l) Cambxos en el Nxvel General de Prec1os.
- (2). Costos Especiflcos.“ SO
- 52 -




2., Prueba del Acido: Razén financiera que nos in--
dica el grado en que los recursos liquidos, es
decir, los que pueden coqvertirse en efectivo
rdpidamente, estdn disponibles de inmediato pa
ra pagar los créditos a corto plazo. Esta ra-
28n se mantiene igual a través de la reexpre--
sién, ya que el rgngl&n'que debe reexpresarse
segin el boletin B-10, los inventarios, quedan

, éic)pidés para el cdlculo de la misma. Sin --
¢ﬁbargo,;h$y que tomar eh gueﬁﬁa que L; reéx—e.
;Pr;siﬁn del pasivo cir;ulahﬁé‘(bllivo en'ﬁége-

da'eit:qnjera) a la paridad ﬁicni;a afec;#rid

el resultado de ésta razSn;;‘

' Activo circulante - Inventarios
Pasivo cxrculante'~

snnos nrsroucos SALDOS ACTUALIZABO‘ ;
(1) o (2) |
ﬁi"" 1.31 433 ? 1 31 ' 1'59 1 31

("
- A
O

350 350




RAZONES DE APALANCAMIENTO:

Las razones de apalancamiento miden las contribu=-

ciones de los propietarios, comparada con la fi--

nanciacidn proporcionada por los acreedores.

1.

“t
Pasivo Total a Activo Total: Mide el porcenta-
je de fondos totales que han sido proporciona-
dos por los acreedores. Esta razdn se ve afec

tada por la reexpresidn debido a que el denomi

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

"8i8n de los activos fijos e inventarios, se ve

iﬁc:ementadojenkforma considerable; mienttaé -
tantobel nﬁmergdof,.és‘deciy la deuda total,se
incfemen:a sGlo.bor las reservas de pasivo -;—
éreadas por cdhcepto de pérdidasvcambiariab, -

pero este ihcremento es muy poco,debido a que

se tienen pasivos,en MOneda extranjera bajos.

‘,Sln embargo hay que tomar en cuenta que el apa

lancamlentc de ‘1a empresa puede aumentar en =-
forma consxderable si se c1ene un porcentaje -
mayor He los pasivos'contratndos en moneda ex-

tranJera debido al costo de estos, pues la- mo-f

'neda naclonal se devalua d1a a dla.

8i6n sobre esta .razdn de apalancamiento,. es ==

- 54 =




‘“qué 'se nota una disminucidn en el grado de apa
lancamiento de la empresa, respecto a los pasi

vos y &sto puede ocasionar un endeudamiento ma

yor de la empresa.

Pasivo Total

Pasivo Total a Activo Total Activo Total

SALDO HISTORICO SALDOS ACTUALIZADOS
(1) . ‘ (2)
750 | 5p% 787.9 _ 359 187.9 = 302

1444 2226.2 -7 .2607.,

_ Las empresas con razones baJas de apalancam1en
‘["‘ to txenen menor probab111dad de perder cuando

vla economia esta en resec1on. aunque se obten

fdran menores utzlxdlde. y ‘asimismo las empre--‘

sas con altas razones de lpnlancnnlento txenen

-'mayor probabzlzdad de obtener grlndes pitdx-—-

das, pero tamblin pueden obtenet altas ganan—-ﬂ

’anlento«

czas Yy altos 1nd1cea'de product1V1dld o rend1-;fv,"

en ot




2. Veces que se ha ganado el interés: Esta razén
mide el grado con que ge puedén disminuir las
'utilidades sin producir dificultades financie-
rés para la empresa, pof incapacidad para pa-

gar los costos anuales del interés.

El indice de esta razdn disminuye‘con'cifras -
‘reexpresadas ya que la utilidad antes de impueg

© tos, disminuye por el efectoude<laAte§xpresi6n.

U‘Pero no sdlo eso, sino que, si se tona el cos-~

to .integral de fznancxamxen:o, ennncxado en . el

‘  bo1et£n B-lO el cual esca constitufdo por los

“minterelcs. las fluctuacxoncu cunbxlrias y el =
kzgfegto pot posicx&n nonetlriq.hcqlo dqno-ing--ﬂf
AOf. el cf‘cto de la toeiireniﬁn‘;a.l‘cont?i-4
bu:r talhxin a ln deducclon de 1; razén "veces

quc se ha gnnado .1 intotil"

fj‘Bn el caso: dn 1-- cifran d. 1°l EltldOI Flnan-'=
- cieros quc bcnol venido conlndo cono cjenplb.“ 
no .. tonanou .1 costo xntcgral de lxnanclanxento A

‘r‘como dcno-inadot ya. que ‘ltl se roducc a cero,;,'f

f;f:dbbido‘alln,ppqi;ion'-opctarin:fayp;able para




Costo integral de financiamiento:

Intereses ' 42,1
Fluctuaciones Cambiarias 37.5
Posicidn Monetaria (80.0)

-0-

Por esta razdén se toman solamente los intere--

ses para el cilculo de esta razdn.

Veces que se ha ganado el interés =

'Utll;dud nutcl ISR + cargos por Lntereses,,i?w
: Cargo- por Intereses

‘fsALnos;nxéroglcos '8ALDOS ACTUALIZADOS

a @
386 270.8 _ L 285.3 0 ¢ an
2T 16 219:8 _ ¢ 43 5.82

2.1 % LT

“3(1) Ca-hxo en el .i'llyc.l ral: de. Prccio-.'
(2) Coltoc !lpecificos g . At




II1. RAZONES DE ACTIVIDAD.

Las razones de actividad miden la efectividad con
que la empresa utiliza sus recursos disponibles.
Estas razones contienen comparaciones entre las =~

ventas y las cuentas de activo.

1. Rotacién de Inventarios: Utilizando el dato de-
ventas, esta razén nos indica el apoyo que pro-
porcionan los inventarios para generar las ven

tas de la empresa. -

e VENTAS _
"PROMEDI0 DE INVENTARIOS * -

ok NOTA: Para mdchos‘prbpéstOs‘las cifras del
Estadd déiPérdidas y Ganancias debé comparar '

“" se con el promedlo de las cifras derivadas,ﬁi

'fo’Tffdel balance general

" "SALDO Hlsronlco< : SALDOS ACTUALIZADOS

o ) |
1550 1550 = _ 1550 _ 4 g5
‘7336 . 4.84 “362.8 4,74 : -é'eszk“

335"

:La totac1on de los xnventarlos dlsmxnuye conf*‘

.el‘efecto de 1 teuSn, ya que

zan- los 1nventarxos, que es. el que determina

(1) Camb1os en el vael General de Precxos.'~
(2) Contos Especfficos. ’ : .



la rotacidn.y estando &ste como denominador ,al
aumentar la inversidn y mantenerse constantes
las ventas (el numerador), se disminuye esta -

razon.




Esta razdn, utilizando datos del costo de ven~-
tas nos indica la velocidad del movimiez:io de
las mercangifias en la empresa, o bien el atmero
de veces que el inventario se vendié al aio.

‘' COSTO DE VENTAS
PROMEDIO DE INVENTARIOS

SALDO HISTORICO SALDJS ACTUALIZADOS
' vy (2)
760 _ 5 47 894.1 _ , 54 905.5 _,,

2

70 236.8 335

Esta raz8n varia proporcionalmente, al eEectp

de la reexpresifn, ya que tanto el numerador -
(Costo de Ventas) como el denowinnaor (Inventi
;ios Promedio) se ven aféctados con la aplica-
cidn del B-10 en estos rubros del Balance Genge

ral y del Estado de Péidi@as y Ganancias.

Al feé#presarse.el ihVedtafio se reconoce sﬁ -
costo de reposicidn o bien su costo segin el -
Iﬁdice General d; Precibs‘al Consumidor, por -
1o tanto el valor de &ste aumenté, salvo excep
~ ciones en las que se tengan inventarios obsole.
ﬁ;s o‘deatrﬁidos.

g@iﬁﬁfeifé;go;dﬁlféqato de~?§ﬁ;§;§l¢ te¢on0cg~€1_x 
i in:rénéntp é;>ei'§oaco de ips inventarios veﬁf_
f:4d145q! e1 incremeato en>i§“de§r§ciaé16n de_i%ffi

- 60 ~




activos fijos directamente relacionados con la
produccidén,. (En el caso de ser una empresa --

productiva, algunos costos indirectos aumentan

con la reexpresidn).




2, Rotacibn del Activo Fijo: Esta razfn mide la =~

rotacidn del activo de capital.

VERTAS
ACTIVGS FIJOS

SA:LDO-HISTOCICO SALDOS ACTUALIZADOS
, (1) (2)
1550 _ 1550 _ 1550 _
645 - 2-40 1413.6 = 1:09 13yg < ¥

. Co R
La rotacibn del activo fijo se decrementa como
) consecuencia de reexpresar el activo fijo ya -

sea por indices o por costos especificos.

Como las ventas no’sé tgexpresaé y los activos
fijoé gi, gse estd teniendo el minmo’qatgen'de
.lventas por_lo cual, la rotacidn desciehde. 1In
:dépéndiedtemenCe las vencaé estin‘infiadas, -
pues con e1 aumento consecutzvo de los ptec;od

‘flas ventas se "incrementan" entonces gl —ee
’ Y ’

;vreexpresat los actxvos fijos se reconoce el au
... mento del costo de estos actlvos fljos y- petmz

 te evaluar la ré;&n con cifras equivalentes.

(l) c--bion ‘en el vael Genetnl défPtécibs;‘
(2) 600t01 !apecificon. ‘ e e



3. Rotacidn de Activo Total. Esta razdn nos indi-
ca la "rotacidn" de las inversiones totales en
activo en relacidn con las obtenidas ventas -=-
por la empresa.

VENTAS
ACTIVO TOTAL

SALDO HISTORICO - SALDOS ACTUALIZADOS
1) (2)
1550 _ 1550 1550
1a56 - 0 gyaer v o8 3ger 7 S0

La rotacién del activo total decrece con la --
~:eexéresi$n, ya que el aumerador es decir lis:>
© ventas, no se ven afectadas'po: la reexpresidn,

yi que segiin el boletin B-IO, no es un rubro -

que se deba actualizar,:porque el aument6 de -~
1nflac1on se refleJa en el aumeuto de los pre- ‘
cloe,‘y ain embatgo el denomxnador 8i se ve -~
afectado con la reexpreslon, ya que se recono-—
ce el gfgcto de 1a inflacidn en los 1nventa--?
rios; {por medio del ﬁétodb de indicesvo cos=-
tos especfficos) y en los actives fijos, di?“ivf'
nugend9'de»e§tos Gltimbs: 16gicameqte la depfg'

~ciacidn reexpresada.

L

(1) Canhion en el Nivel Gene:al de Preczas.‘ n S e
(2) COltOl Bspec!f1cos. T A R I

5 --'. 63 - ". '




Esta razdn, se veri mids a detalle en la razdn -

rendimiento sobre la inversidm (ROI).




1v.

(1) Cambios ‘an el Kivel. Gonetal de Preciol..
(2) Coston Eapecifzcos..,—f, . .

‘*_ sAL§9,uf$fQ§1co  i SALDOS ACTUALIzAnos““‘*

RAZORES DE LUCRATIVIDAD.

Estas razones miden la efectividad por las utilida

des obtenidas de las ventas con respecto a la ---
,

-inversidn, ya que la lucratividad es el resulta--

do neto de un gran niimero de decisiones, y éstas
reflejan la eficiencia con que estd siendo admi--

nistrada la empresa.’

El desempefio de una empresa refleja el &€xito con

el cual la administracidn selecciona y lleva a ca

'bo nuevas inversiones, ademds.la destreza con la

qné se administran &stas.

El desempeﬁo gloﬁal de una emfiean buode medirse

.de tres maneras, a través de las siguientes razo-

nes:

‘1. Margcn de ut111dad sobre ventna. El matgen de

utxlxdad sobre ventas, es . 1a u:111dad neta qué

se. obtuvo de cada peso vend:do.

UTILIDAD NETA
VENTAS

: (1)
186 o 70.8.
1550 ° ‘21 1556‘“}' b 52




El mdrgen de utilidad sobre las ventas descien
de al aplicar el B-10, ya que el numerador, es
decir la u;ilidad neta, disminuye al reexpre--
sar el costo de ventas y los gastos, ademas --
por efecto de llevar a resultados un costo por
provisidn de pérdidas cambiarias y el.resulta-

do monetario operacional.

El resultado monetario operacional es el resul
' L - tqdd por posicidn monetaria que se lleva a re-
sultados del éjércicio. Si este rgsuitado por
ﬁosicién monetaria es posftivo, se netea con ~
»é1~coato integral de financiamiento, hasta que
este costo es,;eto y el excedente positivo se
‘ﬂéapitaliza. "8i el resultado pbr posicidn mone
géria es‘negatiVO, se acumula al costo 1nte--—
b=gral de f1nanc1amiento. d1sm1nuyendo la utzli-

‘dad neta.

En el ejempls, el resultado‘monetazio4operacig
nal fue positivo, lo que redujo el costo inte-

.gral de financiamiento_y produjo un efecto po-

‘sitivo en la utilidad neta. -

R ‘::““' 1 efecto de la reexpreslon afecta dlrectamen—

te al numerador mientras el denomlnadot, es —-

5x66?¢f




decir las ventas, permanecen iguales por lo -

cual 1la razbun decrece.




2. Utilidad sobre activo total: Esta trazdn nos re
presenta la rentabilidad de los actives, es de
eir, la cantidad generada con los activos que
se dispone.

UTILIDAD NETA
ACTIVO TOTAL

La razdon anterior es una sintesis de lo que co
‘nocemos ‘como ROI (Return on Investment o bien

rendimiento sobre la inversidn).

A continuacidn ahondaremos mda sobre lo. que es
-ROI para entender cdmo afecta la inflacidn y -
la reexpresidn en el rendimiento de la inver--.

8idn, ya que esta razdn es de gran importancia

para el analisis financiero como, herramienta

administraciva'y como centros de control ROI o
centros de inversidn, ademds de que es una me-~

‘dida en el desempefio global de la empresa.
Primeramente veremos como se descompone la ra
z8n anterior y lo que significa:

 B€ﬁfi§liiq§d-de scfivo,f‘uétggéfde Utilidq§7§2
brénvéﬁtas'ﬁqr Rotacidn deli{ctivo. (Estos fIn

v .dices ya fuéron.explicédqé con anterioridad).




RENTABILIDAD DEL ACTIVO =

UTILIDAD NETA X VENTAS
VENTAS ACTIVO TOTAL

UTILIDAD NETA
ACTIVO TOTAL

ROI =

Como puede verse la rentabilidad del'aqtivo es
td determinada por dos razones; una razdn de -
lucratividad, que es el Margen de Utilidad so-
bre Vent;s y otra razdn de Actividad que es 1la
,Rotacian del Activo; cualquier incremento en -

alguna de &éstas razones generard un ROI'm@s al

T te:

El Margen de utilidad sobre ventas puede aumen

tar de la siguiente manera:

1. Aumentando las ventas en mayor proporciﬁq a

los costos y los gastos.

2. Disminuyendo los costos y los gastos en pro

porcidn mayor a las ventas.

El indice de rotacidn del activo, puede aumen-
tﬁr.enfo¢ando las pbiitida!'financieraa de la
‘,siguienre‘mhqé;a:"

Ly
[

‘1:'Aﬁmeﬂt@ndqvlas:yéntaé'¢n mayof p?dyqréiﬁﬁ §v,'

la inversidn en el activo.

T L




2, Disminuyendo las inversiones en el activo -

en mayor proporcidn a una disminucidn de --

las ventas.




" El siguiente diagrama muestra todos los elemen
tos que intervienen en la rentabilidad del ac~

tivo total (ROI).
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Como puede verse, aunque el ROI se exprese en
un porcentaje @inico, é;te 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 cdlculo del ROT es el
" resultado de dos factores importantes, la tasa

de utilidades y 1a tasa a la cual "rotan" los

" activos.

La utilidad depende entonces de un control de -
'coitol,-una adecuada admipistraci6n, y ‘un pro-

ceso exitoso en las ventas.'

La rotacidn depende dei_buen uso de los acti--
yos para generar las Ventas.

UTILIDAD NETA

‘ROL = “ZETIVO TOTAL

. SALDO EISTOkICO SALDOS,ACTUALIZADOQ

a - @)
186 _ _10.8 ip L 45.3 _ _
13%s = 128 3.18 1.73

3326.2 7607
- Elﬁtéﬁdih;qnto,doﬁfé,liJinﬁcrii&g‘géuciendg‘5f 
. por efecto deﬁliﬂtéexpfeQiSnxyﬁ’ﬁug'eilnumé%ﬁ—,
”Idof,'cq”decit Iihu:ili&ad‘né;a disminuye al in
 .c;§nent§r‘é1'cé:tone‘vedtaa,“récoqociendo'gn‘h

SRS F R
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incremento en invantarios, un incremento en la
depreciacidn del equipo directamente relaciona
do con la produccidn; se incrementan también -
lqs gastos de venta debido al incremento por =~
la depreciacidn del equipo relacionado con las
véntas; se incrementan los gastos de administra
cidén al reexpresar la depreciacidn de los éctg
vos. fijos relacioﬁados con las necesidades de

aﬁminiétraciﬁn Y que sirven para tai; aumentan

.'165 gasEOS di‘finjnciamien:o englohandb los in_

v: tcresea propzol de los crodxtol, las fluctua-—

cxoncs canbxatxas, ‘en ‘caso de que coto- sean. -
-en -oneda cxtranjcra y el rclultndo por poal--lﬁ
c16n monetarza negatxvo (activos nonetnrzol me.

ubs(pasvas mone;arxos).

Lo antetxor repercute en 1: dis.xnuciﬁn dc la
utxlxdad,mxen:ral tanto 1: 1nversx6n total au- . .
,menta‘ al reexptctar los .ct:vos flelby el ca

px:al ‘de trnbuJo (Inventnrlot) Todo'lo anta-

,rxor podr& apreciarle meJor en la szguzente £fi

‘i

'xgutg._f

'12(1) Cnnhion en el Nivel General de !recios.v.'
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Esta figura muestra los cambios que sufren los
elementos que determinan el rendimiento de la
inversidn, K Sefialando en la parte superior iz-
quierda del rectangulo, el efecto de la reex--

presidn.

Cabe hacer notar que en cada uno de los facto-
res determinantes de la rentabilidad de la in-
versidn en activo, intervienen elementos que -
haf que tomar en cuenta y ev#luar con otras he

rramientas financieras tales como la grafica -

~del ‘punto de equilihrio, entre otras.

'Sin embargo para efectos de valuacidn y anali-

sis financiero, |(No debemos decir también que

ahora con datos reexpresados debe exigirse un' .

'ménqr‘FOI?";Eefé,cﬁmo’éeudétéfmiﬁa la tasa mi

'

himaigdépﬁable?




A continuacifn se muestra en forma detallada
el cambio- que sufren los elementos determinan ..
tes del rendimiento sobre la inversion, en ba

~se al ejemplo que venfamos siguiendo.:
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3.

Utilidad sobre el Capital Contable: Esta razén
nos muéstra'el porciento de utilidad que obtie
nen los socios sobre su inversidn hecha en 1la

empresa. Esta razdn es un indice que muestra

q%é tan bien se ha manejado a la empresa y c&L
wo ha contribuido la administracidn edn el dess
rrollo y en el rendimiento.de la inversidn. -
Aunqhe el rendimiento no implica necesariamen-

te lo que el accionista vaya a recibir en cuan

tia de dinero, ya que parte de estas ganancias

se retienen en la empresa para financiar su ==

crecimiento.

 "$1 una empresa fal;a en generar un ROI anual.

‘fque‘sea al menos igual al de la tasa de infla-—

cidn de la economfa en la cual tenga sus pria-

.cipales operaciones, se estard descapitalizan-

“‘dq"l,(l).

‘*Es:o‘opina Allen Sweny en su libro "El Rendi--

3fm1ento sobre 1la inversidn" sinvenbatgo en 3po

.cas inflacxonarlas es dnfxcxl exigir y obtener

-‘uﬁ ROI superzor a la xnflaczﬁn Y sin . enbatsovF




las empresas no se descapitalizan ya que se 9
ma en cuenta que el valor de la empresa come -

tal aumenta.

Ademds, en @pocas de inflacidn desde el punta
de vista financiero puede sugerirse no decre--
tar dividendos, sino mds bien capitalizar uti-
lidades para que la empresa pueda financiarse

y crecer.

- Esto es un sacrificio para los accionistas, pg
ro de otra manera la empresa valdria menos, ¥
los dividendos decretados tienen bajo valor ag
quisitivo en estas condiciopes 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 inflacidn, -

el valor de la empresa aumenta.

La razdn para determinar la utilidad sobre el

‘capital contable es la siguiente:

UTILIDAD NETA
CAPITAL CONTABLE

"$ALDOS HISTORICOS =~ SALDOS ACTUALIZADOS

(1) RN ¢
186 L.70.8 g 45.3 _
gos - 26-8 1a3s “.92  Tgor.im Y

1y Camblos en el Nivel General de Precxoa.
(2) Cootos Especfflcoa.
- B2 -~



Como puede verse el indice de la Utilidad Neta
sobre el Capital Contable desciende al aplicar
se la reexpresidn, ya que al actualizar el Ca~
pital Contable &ste aumenta al capitalizar el

Resultado por Posicidn Monetaria, el Resultado
por Tenencia de Activos no Monetarios, é;to -
ﬁrae un incremento en el monto del denomina—-~-

dor, mientras tanto el numerador disminuye.

Cabe hacer mencidn que la Rentabilidad del Ca-
pital Contable depende tambi&n de la Estructu-
ra Financiera de la eﬁpresa-la cual puede eg--":

tar de cuatro maneras:

1. Activo .= Capital Comiin.
2. Activo = Capital Comiin y Capital Preferénte.

. 3. Activo = Pasivo y Capital Comiin,

4, Activo Pasivo, Capital Comin leapitaI -§

Preferente.

De estas cuatro escructuras financieras se ob--
:endra mayor rentabllldad del Capital Contable
cuando:la empresa-este apalancada por qu1o‘de
B pasiﬁo,'ya qﬁe'el.éosto de iﬁté, es'debir, ;o§ 
1ntereses,‘son deducxblea pnrn efectos del’ In—;‘
puesto sobre la Renta. 1o que dlsnlnuye el coa
to del paslvo v le da una v1316n attactiva y -

tentablt. o . e
- 83 = - " Lo




Pero hay que tomar en cuenta que la estructu-
ra financiera apalancada con pasivos en ddla--
res, actualmente lejos de ser atractiva es ~--
riesgoza para la empresa pues la moneda se de-
valla 7 el costo por pasivos en dblares aumen=~
ta'’, pudiendo traer conmsigo un alto costo y pe-

ligros de falta de solvencia.

Estos aspectos son de importancia, para que el
administrador financiero tome en cuenta al pla .
near la estructura financiera dptima en la em-

presa.

‘"La eatructura financiera Eptima proviene de -
alcanzar un apalancamiento que permita obtener
fondos pafa mantener la tasa de crecimiento -~
normal,‘manteniendo el riesgo y el costo den-~

tro de 1fmites razonmables", (1)

"La inflacidn no sdlo retarda la. formacidn de
~capital sino que aumenta los requerimientos --

‘del mismo". (2)

(1) El rendxnxenco sobre la Invera;on.
"Allen Seeny. ‘

(2) Politicas Finnncxeras e Inflac;anv

IMEF. - k
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RAZONES FINANCIERAS SALDOS SALDOS ACTUALIZADOS
HISTORICOS (1) (2)
1. Razones de Liquidez
. _Activo Circulante 799 812.6 829
1. Circulante = Pasivo Circulante 350 2.28 350 2.32 350 2.36
2. Prueba rdpida = .
Activo Circulante~Inventarios 459 1.31 Idem. Idem.
‘Pasivo Circulante 350 °°
11. Razones de Apalancamiento
1. Pasivo Total a Activo Total =
,Pasivo Total 750 787.9 787.9
Activo Total 134" gz PR ggo7 3%
+ 2., Vecés que se gana el interés =
Ut. antes ISR + Cargos x interds 386 270.8_. 245.3
Cargos x interés G2 1 016 Tg7ym6.43 2.1 82
III. Razones de Actividad
1. Rotacidn de Inventatios‘=
Veutas 1550, 1550 1550
Inventarios Promedio 320 3507484 326.8 4.74 335" —335724-62
Costo de Ventas 760 894.1 . 905:5 '
Inventarios Promedio 320 2.3 326.8 2.73 335 2.70
2. Perfiodo medio de Cobro =
Cuentas x Cobrar 360 dias 312 Idenm. Idem.
Ventas 6 30 72.5 ’
' (dias) - - .
3, Rotacidn del Activo Fijo = v
_Ventas ' ' 1550 \_ 1550 1550 8
Activo Fijo 645'2"’0 1413, 6'l 0 Tt

(1) Cambios en el Nival General de Precios.

(2) Costos Especffxcoo.,

RTINS




RAZONES FINANCIERAS SALDOS SALDOS ACTUALIZADOS

HISTORICOS (1) (2)
4. Rotacidn del Activo Total =
Ventas 15850 1550 1550
Activo Total ek 107 75367090 Zg07- 0

IV. Razones de lucratividad.

1. Margen de utilidad sobre las Ventas =

Utilidad Neta 186 70.8 45.3
Ventas 550 2 Tesp 9% Tm5g 2%
2. Utilidad sobre el activo total (ROI) =
Utilidad Neta 186 70.8 45.3
Activo Total . Tags 2 -8% 7336.0 0+ 18% g7 ~1-73%
3, Utilidad sobre el Capital Contable =
Utilidad Neta ‘ 186 70.8_, 45.3
26.87 ridiamd 928 po2es =2.49%

Capital Contable ' 694

a) Cambios en el nivel general de pteclos.
(2) Costos l-'.specifxcos.

RS -.14"'




B,

‘los origenes y las aplicaciones.

. A continuacidn se enuncian &stos:movimientos: .

ESTADG DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA.

El Estado de Cambios en la Situacidn Financiera es aquel
que muestra un resumen de los cambios que hubo en el acti
vo, pasivo y capital contable invertidos en la empresa du

rante un per%odo determinado.

Los .objetivos de éste estado son:

a) Resumir las actividades de una entidad econdmica en --
cuanto a su financiamiento e inversidn, mostrando la -
generacidn de recursos provenientes de las operaciones

" del periodo.

b) Proporcionar informacidn completa sobre los cambios de

+la situacidén financiera durante el periodo.

¢) Presentar el resultado de las actividades de financia-
miento e inversidn, en forma condensada y comprensiblgf

en un perfodo determinado.’

En el Estado de Cambios en la Situacidn Financiera tam---
bién llamado Estado de Origen vy Aplicacidn de Recursos, =

ge presentan diversos movimientos que dan como resultado . .

“;34237,%




Origen:
a) Aumento de Capital.
1. Capitalizacidén de utilidades.

2. Aumento de capital.
b) Aumento de pasivo a largo plazo.

¢) Disminucidn de activos no circulantes.
1. Depreciacidn y Amortizacidn.

2. Por ventas de activos fijos.
d) Digminucidn del capital de trabajo.

Agl'ca¢i5n3
 a) Disminucidn. de capital contable.
| 1. Por pérdidas. |
2. Por utilidades distribuidas.

3. Por retiros de capital,
b)'AuﬁQnto§ §e activos noyéirchlﬁntes.
c) Disminucidn de pasivos.

d) Au-g;tos de capital de trabajo.

Este era el concepto de Estado de Camblos en la SICUBCIDH
‘F1nanc1era haata hnce ‘poco c1enpo, pero veamos de que nos
’\ hnb1a el Boletin B-11 "Eatado de Cambios en la Slcuccxon
Fxnancxera en base a FluJo de Bfectlvc amztxdo en._enero
de 1984 por 1a Comisidn de Przncxplos de Coutahilidnd.

- 88 -
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El Boletin B-11 "Estado de Cambios en la Situacidn Finan-
ciera en base a Flujo de Efectivo", nos indica en su parrd
fo niimero B8 que 1a finalidad de é&ste estado es "Presentar
en forma condensada y comprensible, informacidn sobre el
manejo del efectivo (su obtencidn y aplicacifn) y ademis
mostrar una sintesis de los cambios ocurridos en la situa

¢idn financiera (inversiones y financiamientos).

Por otro lado, el pdrrafo 10 del mismo boletin sefiala: “E1
Estado de Elujo de Efec;ivo constituye un estado financie
ro basice que debetser presehtédo eﬁ.lngar del Estado de

Cambios en la Situacidn Financiera a que se refiere el Bo
“letin B~4 de ésta CShisiEn”. Adenas ésté,bcietfn estable
-ce tamBién due’el Estado de Flujo de Efectivo preparado -
de acuerdo a3 los lineamiehtoé establecidos en el mismo, -
presentaladécuadamente los cambios en la si;uaéi&#ifinanw
‘ ciéra ; debe~§pnsiderarse cb-o‘un'eqsdé dé‘Cﬁﬁbiﬁs.en la;i

‘Situacidn Financiera sobre 1a Base de Efectivo.

Este estado debe integrarse:
A) Flujo de Efectivo generado pdr (o destinade a) la‘o?e-
racidn.

B) Financiamiento y otras fuentes de efectivo,

€)' Inversiones y otras aplicaciones de efectivo. ..

D) Incremento o decremento neto en el efectivo.




P

A continuacidn se enuncia el contenido o determinacidn de

cada una de las partes de este estado:

A)

'~ Fluctuaciones cambiarias cargadas a resultados cuyos .-

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

.
cl101.

Este flujé se determina tomando como base el resultado
neto del ejerciecio (Utilidad Neta) al cual se le adi--
cionan o deduceq las partidas cargadas a resultados, =
que no implicaron un desembolso en efectivo, por ejem-

plo:

- Depreciaci&d y Amortizacidn.

_jEstim;ciﬁnbpéra cuentas de dudosa recuperacidn.

- Estimacién de inventarios obsolefos'o de lento movi-
miento.

- ReserVa de pensiones y primas de antiguedad.

- Gastos pendientes de pago al cierre de1 ejercicio,v
(infereAes,'salarios, rentas, impuestos, peﬁsiones,.

primas de antiguedad, etc.).

pasivos estdn pendientes de pago.

Nota: "lLas variaciones correspondientes a las fluc--
- ‘tuaciones cambiarias derivadas de la conversidn a mo .
. neda nacional de'los activos 'y pasivos en moneda ex-

‘tranjera, no constituyen inversiones ni financiamien

tos (o sea'ablicaéiﬁn y origenes de recursos) de ---.

- 90 -




efectivo, por consiguiente, no deben mostrarse como

tales en el cuerpo de este estado”". (l).

"Sin embargo es conveniente hacer referencia a las -
mismas dentro del texto de descripcidn del rubro de

inventarios o financiamiento relativo, a efec;o de -
poder conciliar cifras del Estado de Flujo de Efecti

vo con sus respectivas en los Estados Financieros”

(1)

o

(1) Parrafo 25 del Boletin B-11 de la ComlBan de Prl“ClplOB de -

Concnbzlxdad. .
-9 =~




B)

el e e R SR P A

Financiamiento y otras fuentes de efectivo:

Deben figurar todos los conceptos que produjeron un =--
Flujo de Efectivo, diferentes a los integrantes del --

Flujo de Operacidn; tales como:

- Créditos de broveedores de bienes y servicios.

- Créditos bancariqs.

- Préstamos de accionistas y/o empresas afiliadas.
- Aportaciones de capital.

- Desinversiones: (Ventas de activos fijos, reducciones

de inversiones).

g e




C) Inversiones y otras Aplicaciones de Efectiwve.

Deberd integrarse por todos los conceptos gue hayan --

ocasiohado un desembolso de efectivo, por eiemplo:

- Inversiones circulantes (inventarios, cuenias por cg
brar, y pagos anticipados, siempre que no se consi-

deren como parte del Flujo de Operacidn).

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

cluir el importe por actualizacidn.

"Las variaciones correspondientes a la actualizacidn
de activos y del capital contable en el Estado de Si
tuacidn Financiera por efectos de: la inflacin, no =~
constituyen inversiones ni financiamientos {origenes
o aplicaciones de efectivo). Por consiguience no dg‘
ben figurar como tales en el Estado de Flujo de Efec
tivo. En todo caso, conviene revelarlas ﬁara poder

‘iaentificar 155 cifras de &ste estado con el Balance

?‘correspondiente". (1)

- QOtras inversiones permanentes.

(l) Patrafo 25 del Boletln B—ll de la ComlSlon de Prlnclpaos de -
' Contabllldad :




- Pégo de pasivos a corto y a iargo plazo (sin incluir
el de proveedores, si se agrupa dentro del Flujo de

Operacidn).
~ Pago de dividendoes.

- Reembolsos por reducciones de capital.




D)} Incremento (o decremento) neto de efective.

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

tos anteriores.




A continuacidn se presenta un modelo del Estado de Cam---
bios-en la Situacidn Financieva en base al Flujo de Efec~-

tiva,

ESIADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE A EFECTIVO POR L0S EJERCT
CIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 Y 1982

1983 1982

FUENTES DE EFECTIVO ' :
Flujo de Efectivo generado por la operac1on
“Urilidad Neta
Mis (menos) cargos (credltos) a resultados gque no re~
quirieron de la utilizacidn de efectivo:

Depreciacidn y amortizacidn del aiio _ :

Incremento en las estimaciones para cuentas de dudo

sa recuperacifn e inventarios obsoletos

Incremento de pasivos acumulados por gastos devenga

dos no pagados

" Incremento en la reserva para pens:.oues ¥ pr1mas de‘

‘ antzguedad :
Efecto monetario- acreditado al costo 1ntegral de £i -
nanciamientd ‘ f

jEfectxvo generado por la operacxon ' ' - (a)

ananclammento y otras fuentes de efectivo
Increments en’ cuentas por pagar
Auzento de capital social .
Reduccidn de inventarios
Costos de: activos flJOS vendxdos

| )
'Sumnn 1as fuences de efectxvo (a+h) L (c)
APLICACIONES DE EFECTIVO ’ : '
Inversiones:

_» Con’ imauahles, maquxnarla y equlpo

. 8in incluir § por actuallzaclon del afio)
Con activo intangible

Con cuentas poxr cobrar a clzentes

-Suman lds inversiones . S (d)
Amortizacidn' de £1nancxamiento ¥ o:ros. ‘ '
‘Pr@stamos hancarios:

" Crfditos de provnadores

‘ango de dividendoa'-

~Suman’ las IlOttillcion‘l y: ‘otras npllcaczonea-’a5“j'(¢)~

‘‘Suman: las aplicncibﬂcs ‘de efectivo (d+e) (8

mcnuwm) NETO ‘DE Emmtvo Y. EQUIVALENTES (e'lvf), e

il o e




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
FUENTES DE EFECTIVO
* Flujo de efectivo generado por la operacidn:
Utilidad neta
M3s (menos) cargos (créditos) a resultados que uo
requirieron de utilizacidn de efectivo:
+ Depreciacidn y amortizacién del aiio
+ Incremento en las estimaciones para cuentas de
dudosa recuperacifn e inventarios obsoletos
+ Incremento de pasivas acumulados por gastos de
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 operacidn
- Incrementc en cuentas por pagar
- Incremento en. inventarios
.+ Incremento en proveedores
Suma el cfectlvo generado . 0 Aa)

R Flnanciamxento y otras fuentes de efectlvo.
Aportaciones de capital -

" Costo de activos fijos vendidos

Suman otras fuentes de efectivo : (b)
Total de fuentes de efectivo (a+b) Lo (c)

APLICACIONES DE EFECTIVO

- Inversiones: :

_En . inmuebles, maquxnaria y equ;po
(sin incluir § por actualizacidn)-

En ac:zvos,xncang1blea : .
Suman las inversiones ' ’ . (d)
Amortizacidn de financiamiento y otros.

Pago de deuda de bancaria

Pago de dividendos ‘

Suman otras aplicaciones (e)
Total de aplicaciones de efectzvo (d+e) ' < (£)
Inczemen:o neto en efectivo y eqvanlentes (c-£) ()




Como puede observarse, de acuerdo al Boletin B-1l1 no se -
deben presentar los importes por actualizacidn en el Esta-
do de Cambios en la Situacidn Financiera en base a Flujo

de Efectivo, sino mis bien revelarse en el cuerpo de di--
cho estado como una nota, ésto facilitard la conciliacidn
de cifras del Estado de Cambios en la Situacifn Financie-
ra en base a Flujo de Efectivo y el Balance General y Es-

tado de Resultados.

Pero existe una inconsistencia en la presentaciSn de los
Estadoé Bisicos (Balance General y Estado de Resultados).
pﬁés segiin el Boletin B-10.deberdn pte:entaraé 1§§ Esta--
dés Financieros Basicos (Balanée yyaﬁéado de Resultados)
con cifras Qctﬁalizadas y el Estado dé’Cgmbios en la Si--
tuaéiﬁhy?inaﬁciera en base a Flujo de Efectivo no se debe

presentar asf, segln Boletin B-11.

Por otro lado, lé reexpresidn afecta'agios resultados de
las.p;uebas de productividga;'IUcratividad, solvencia y -
liquidéz.y con &sto, las decisiones‘a tomar por 1é‘admi-—
nistracidn de la empresa. Es dééit, la reexpresiSn "in--
fla" las cifras de los Estados Financieros bisicos y es0

'_xnfluye en lou re-ultados del: anil1szs fxnancxero.v Mucha

‘”“ gente opxna que el anilisis fznancxero sin reexpreaar es

un elenento ﬁtil para la toma de decxsiones y que eltas -

‘se han de comnr en base a los resultados obtenldos dc -——
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éste andlisis deduciéndoles la tasa de inflacidn, es de--

cir, deflacionar los resultados obtenidos.

Lo que es interesante resaltar, es que el importe por ac-

tualizacidn no es un origen o aplicacidn de recursos, pe-

ro debe tomagyse en cuenta para expiicar la procedencia de

dichas cifras.




C. PROYECTOS DE INVERSION (DEPRECIACION)

Se analizar@n los Proyectos de Inversidn em &sta tésis en
virtud de que la inflacibn y reexpresidn afectan los valo

res utilizados en la evaluacidn de los mismos.

Los proyectos de inversidn son estimaciones de los benefi
cios de un proyecto;,la rentabilidad de un proyecto es el
principal criterio para la aceptacidn o rechazo del mis--

mo .

La informacidn que se utlllza para detnrulnar 1a acepta--
iSn o rochazo de un proyecco es"
'a) Cuantitativa.
'1.‘Anilisin del Costo—BeneficiJ: La infdrmaci&ﬂ_rcolef
vnnte es inportante como punto de partida. T(Ingfe—

‘vlos vs. Coatas para de:ermxnar la rentabxlidld).

.2, E1l costo diﬁbbortunidhd: E1fcolto-de escoger una al

ternativa en lugarrdeaétrar

3. El'cOlﬁq de las fﬁen:es‘de finlncinlien:o.fjlv
k.\;péheito?:‘rolizicaa de nnprciznciﬁh-y\deprecigciSnﬂ

W




El ahorro neto o ingreso neto es lo que nos sitrve pa
ra determinar la rentabilidad vy aceptar o rechazar,
el proyecto, a t;avés de los métodos de andlisis.

Ahorros netos = UYtilidad antes de depreciacidn pero

después de impuestos.
a) Cualtativos:
1. Satisfaccidn de ver crecer la empresa.

2, Formacidn de una buena imagen en el consumidor.

Los elementos fundamentales en los mé@todos de valor --
presente utilizados para la evaluacidn de proyectos de

inversidn son:

- El uso.de Flujds de”Efectivo.después‘de impdestos -
genef;doi por la decisidn de 1la inversidn. (Dichos
flujos se calculan para la vida estimada del proyec

to).

- El uso de una tasa réferida al valor del dinerc en ‘ f
el tiempo. (Costo de‘oportunidad y/o costo de’ capi .

e tal).

oion-




METODOS DE EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION.

Los métodos utilizados actualmente que toman en cuenta el
concepto del valor del dinero en el tiempo, basicamente -

son dos:

a) Valor presente neto (VPN).

b) Tasa interna de rendimiento (TIR).

Para'el Valor Presente Neto los Flujos de Efec:ivo'son -
descontados a una tasa dadé, llavidndolos hasta el inicio
del proyecto, posteriormente, se suman en forma algébrai-
ca. Si el valor resultan;é‘es positivo se acépta el pro-

yeccb‘y si es negativo se rechaza.

Para la Tasa Interna de Rendimienc} se usan Flujo§ §e ———
Efec;ivo,'éhé en lugar déadés¢5ntat5e a una tasa ﬁada co~
mo énwél c#ao del vaior'pfesente neto, se “encuen;;a” la

tagg quévhace que énvel punto -de iniciacién dél ﬁ&byecto;
el v{lorVAescontado de los Flujdé de Efectivo positivos y
los ?rdjos de Efectivo negétivos, sumados algebraicamente
sea 1gual a cero. Si 1a tasa encontrada ea mayor o igunl

a la tasa del costo del capital se acep:a el ptoyecto y -

si en nenor se rechnza.




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 us;dos en el proyecto.

- Se considera posible estimar los ingresos y egresos fu
turos durante la vida del proyecto.

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

reinvertidos a la tasa que se descuentan,.

Péro, la inflacidn afeéta en forma considerable estos su-
' puestos ya que el poder adquisitivo del dihéto‘no pgrﬁang
‘/ce constante, con esto el costo de oportunidad de los re-
.. cursos es dificil de determinar, y'no exis;g confiabili-~
dad en la determinacidn de este costo. Por otro lado, --
las estimaciohes de los ingresos y egresos futuros se di-

ficulta.,

sin embargo, todavia estos métodos son validos en &pocas
inflacionarias ya que "El resultado de los proyectos de -
;inVersiﬁn es el mismo si se opera con proyecciones de Flu

‘jos de Efectivo a precios corrientes o si se trabaja con

5_?Iﬁjos de Efectivo déflacionados"f (1)

_Esto que se afirha;e;kcie:;o bajo datetnih@ﬂgq;circqﬁgga&
‘cias. El factor que hace diferente el célculo por ambos

. métodos es la Depreczacxcn.

f@, (1) Politicas Fxnanc1eras e Inflacxon. 
IHEF.

,.
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Cuanda se inflaciona la informacidn que servird de base -
para calcular los Flujos de Efectivo y evaluar los proyec
tos de inversidn, se debe tomar en cuenta que, actualizar
la depreciacidn no es aceptado para efectos de impuestos
sobre la reata, por lo tanto, los Flujos de Efectivo gse--
rian menores.que el crecimiento inflacionario como a conti

nuacidn se demuestra con un sencillo ejemplo:

Datos a precios.Constantes Datos a precios corrientes

(A) (B)
Ventas o 11000 13200 13200 .
. " Costos de operacidn 5000 o 6000 6000
| Depreciacidn ' ;ggg : ;gggb 1200
Costos deducibles , :gggg'- : -7000 ~7200
Ingreso gravable 5000 © 6200 6000
ISR 40% | ‘ -2000 <2480 -2400
- Utilidad Neta . 3000  an0 3600 .
R Depreciacisn ‘ +1000 +1000 . +1200 |
:‘Ahorto Neto de Efective | ‘_15331 4720 4800

A) Datos a precios corrientes sin actualizar la deprecia-
cifn. (20% inflacidn).

'B) Datos a precios corrientes actualizando depreciacidn.

(207 inflacidn).
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Como puede observarse, cuando existe inflacidn, todas las
cifras aumentan, si el incremento por actualizacidn de la
depreciacidn fuera deducible para efectos del impuesto so
bre la renta, el Flujo de Efectivo serfa mayor. (B), es de
cir creceria proporcionalmente a la inflacidn, incremen--
tando a la vez el ahorro neto de efectivo, que es la base

para. la evaluacidn de proyectos de inversidn.

Pero, la actualizacidn de la depreciacién a que se refie-
.re el boletin B~10 no es deducible para efectos de impues
to sobre 15 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 evaluacidn de los proyectos de inver--

gidn, podriamos preguntar:

! "LCuil é§ el efecto de la no deducibilidad en el ISR del -
~incremento de la depreciacidn, en el andlisis financiero

de Proyectos de Inversidn?

"Analicemos con un pequeiio ejemplo:

s R e




SUPUESTO (1)

La compaiifa MYLSA, S.A, piensa adquirir una nueva maquina
por $12,000.00 (incluyendo la instalacidn) la cual, su vi
da esperada es de 10 afios y aumentaria las ventas de ----
$10,000.00 a $11,000.00. Ademds reduciria el costo de la
mano de obra y materias primas en grado suficiente para -

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

Piensa tambié&n, vender la mdquina antigua que tiene un va
lor en libro de $4,000.00, pero su valor de mercado es de

$1,000.00.

Los impuestos son del 40%.
El costo de capital es de 10X.

La depreciacifn es en linea recta.

1) Costo del proyecto o salidas inicialés'feqpéridas para

- emprender el proyecto.

Inversidn en nuevo equipo ' : 12,000.00
Ingreso por venta de maguinaria (1,000.00)
antigua

- Inpuestoa resultantes de'la ganahcia

de la naquxnaria antlgua R ‘:‘, 1,600.00
:Costo total del proyecto ‘ ) o 9,400.00

(I) Este e;enplo estd basado en el libro "Admznlstrac16n Fxnancle
ra de Enprelas" de J. Fred Weston and Eugone F Brigha-.
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2) Cadlculo de Beneficios Anuales.

Datos a Precios Constantes Datos a Precios Corrientes

(a) (B)
Incremento en ventas 1,000 1,206 : 1,200
Cambio en costos. 2,000 2,400 2,400
Cambio en la depreciacidn (500) (500) (660)
Ingreso Gravahle | 2,500 3;l00 3,000
Menos:
I1.S.R. (1,000) (1,24’0’) g (1,200)
‘Utilidades aesphésvde
impuestos : i,soo o 1,860 ‘1,800
Mas: | 7 )
. Depreciacidn 500 500 600
Ahorro neto de eféctivo 2,000 2,360 - 2,400

(A) = Se supone un 20% de inflacidn y la no deducibilidad de la deprecia
cidn reexpresada para efectos del ISR,
(B) = Se supone un 207% de inflacidn y la deducibilidad de la deprecia---

cidn reexpresada para efectos del 1ISR.
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CAPITULO 1V

CASO PRACTICO

ANALISIS FINANCIERO POR EL METODO DE

RAZONES FINANCIERAS.




IV. CAS0 PRACTICO.

A continuacidn se dan los Estados Financieros dictaminados -~

de una importante empresa en el &rea de Telecomunicaciomes.

Los primeros Estados Financieros son con Cifras Histéricas -
y los segundos son con Valores Actualizados, ambos dictaminados -

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

pais.




BALANCE GENERAL 1983

(COSTOS HISTORICOS)

ACTIVO

CIRCULANTE

Efeczivo e inversiones de inmediata realizacidn
Cuentas por Cobrar

Inventarios

Otras cuentas y documentos por Cobrar

NO CIRCULANTE
Inmuebles, maquinaria y equipo
. Otros activos.

ACTIVO TOTAL-

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

INVERSION DE 10S ACCIONISTAS
Capital Social -« .~ :
Utilidades _acumuladas
Utilidad del ejercicio .

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

89,949
10'200,884

TERIWDCSRE

3'199,647
7,286
31206,933

Ao CT T

13'407,817

1'071,220 .
. 7'674,062
81745, zsg.

u--‘n-

3'694.980"

' (454,159)

1'%66,714

- 4'662,535

$13'407,817



ESTADO DE RESULTADOS 1983

(COSTO HISTORICO)

b4
Ventas :§ 8'658,705 100
Costo de Ventas 4'404,607 . 50.86
Utilidad Bruta 4'254,098
Gastos de Operacidn . | 1'859,860 21.47
Depreciacidn Maquinaria y Equipo 94,863 1.09
Amortizacidn Crédito Mercantil : ‘ 3,200 ‘ .03
Utilidad en Operacidn 2'296,175 °
Gastos Financieros ' 145,490 ' 1.68
Pérdida en Cambios . 690,318 7.97
Utilidad antes ISR y PTU : 1'460,367 '
Provisién ISR y PTU ’ 6,347 _ .07

Utilidad Neta e S $ 17466,714 16.93

'W:’4~iiq,-jf\'




ESTADO DE RESULTADOS 1983

(VALORES ACTUALIZADOS)

k4
Ventas Netas $ 8'658,705 100
Costo de Ventas 6'307,955 72.85
Utilidad Bruta 2'350,750
Castos de Operacion 1'859,860 21.47
Depreciacién de maquinaria y equipo 94,863 1.09
Amortizacidn (Cr8dito mercantil 62,685 72
Utilidad en operacidn . 333,342
Gastos financieros 145,490 . 1.68
Utilidad antes de Impuestos 187,852 2.16
Provisidn ISR y PTU . 6,347 .07
‘Utilidad Neta del Afio $ . 194,199 ”

- ia utilidad est@ reexpresada a pesos pramedio, ‘ﬁara e_fectoé del Balancé~
General se reexpresa en pesos de fin de afio de 1983: $248,655.00.
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~BALANCE GENERAL 1983

(VALORES ACTUALIZADOS?

ACTIVO

CIRCULANTFE

Efectivo y valores de inmediata realizacién
Cuentas por Cobrar

Inventarios

Otros actives circulantes

NO CIRCULANTE
Inmuebles, Maquinaria y Equzpo
Otros actives

TOTAL ACTIVO

IPASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

Pasivo a Corto Plazo
Pasivo a Largo Plazo

INVERSION DE 1LOS ACCIONISTAS

- .- Capital Social

Utilidades acumuladas aplicadas a la reserva legal
Utilidades acumuladas.

Utilidad Neta del aiio

Resultado por tenencia de activos no monetarios
Regserva para mantenimiento de capital

Pérdida por posicidn monetaria

L= 112 -

$ 2'156,300
4'800,700
3'634,391

89,900
10'681,291

1'199,647
7.385
7373207, 032

13'888,323

MTWEETED DB

1'071,220

. _1'674,062

8'745,282

3'257,200
193,622
(1'452,309)
.. 248,655
2'445,458
4'408,285

(3'957,870)
5'143,041 °

$13'888,323



) Efecto de la
Razdn Financiera Saldos Histdricos Saldos Actualizados Reexpresidn

1. Rniones de Liquidez .
Activo corriente 10'200,884 _ 4 o) 10'681,291 9.97 +

+ Corriente Pasivo corriente ~Ttort,zo - 17071, 220
- T
L ,li-. Razones de Apalancamiento - . » .
? » Deuda a Activo Total !A)::::OT;::L lg:zg?::?g =65.2 % . 1%%%% = 62.9 % ’ o -

. Veces que se gana el interés

Ut. antes ISR y PTU + Cargos por Inters  1'466,714 + 835,808 | 2.75 248,655 + 145,490 - 2.70 _
_Cargos por Interls 835,808 - . 145,490 . :

veces ‘veces

I11. Razones de Actividad

. . Ventas 8'658,705 8'658,705 ‘ :
. Rotac. de Invent, = —————S"te . ensirosy * 2.98 e = 2,75 -
Inventarios o 27902,092 . oe 37142,365  eg s
Costo de Ventas ' : . 4'404,607 _ _6'307,955 _
Inventarios promedio 27902,092 ve(l:;:l 3'142,345 ve:;go : K




R 2 3 S

Efecto de la

Razdn Finénciern Saldos Histdricos Saldos Actualizados Reexpresidn
. s - Cuentas x Cobrar  4'800,700 _ 199 dfas 4'800,700 _ 199 dias :
* Per!o@o wedio de cobro "Ventas x dia 24:052 6,65 meses —_“EZ?EEE 6.65 meses =
: : .o Ventas 8'658,705 _ 8'658,705 _ - -
. Rotacifn del Activo Fijo Aotivo Fijo 37199647 2,70 7199647 2.70
. Rotacidn del Activo Total _ Ventas 8'658,705 64 8'658,705 _ 62 veces -
. Activo Total 13'407,817 ' 137888,323 :
TIV. Razdn de Lucratividad
. Margen de utilidad sobre ventas
Utilidad Neta 11466,714 _ 1o 248,655 _ n
Ventas _ 87658,705 - 16 * 87658,705 - -8 %
. Utilidad sobre el activo. total ROI. “v :
Utilidad Neta ‘ “1"1466“,‘71"1;1_ s 208,655 S L
Activo Total 137207817 - 09 % T77688,338 = -8 %
. ﬁtilidad sobre el Capital Contable '
‘Utilidad Neta ' 1'466,714 . 248,655 _ -
Capital Contable .42 57143,041 T 48 %

] B 4'662,535
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CAPITULO V

TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS




V. TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS.

La inflacidn afecta la informacidn financiera de toda la em-
presa, por lo tanto como medida correctiva para cbtener cifras ~--
"reales" se reexpresan los Estados Fimancieros, pero, ademds de -
gsto existen una serie de politicas que debe de seguir todo admi~
nistrader financiero para lle;ar a cabo su funcidn de manera efi
caz dado que la ihflaci5n representa un riesgo, este riesgo es -
el de obtener un margén de utilidad -3uficiente que permita dar un
mantenimiento adecuado al capital fijo y de trabajo, y ademds que

"evite la descapitalizacidn de la empresa.

A'continuacidn se dan una serie de medidas o politicas que -
el Administrador Financiero puede utilizar de acuerdo al rubro de

los Estados Financieros que administre.

1. El impacto de la inflacidn en los<resu1tados de la empre~

ga es8 el mds directsc e inmediato.

De las variables'met&édolégiqgs, la que determiha los re-
sultados &e la operacidn es el precio. Por lo cual hay -
que mantener una‘'relacifn con el brecio en base a los cos
.tos y valores de reemplazb.'y asegﬁrar un margen de utili
.dad adecuado para consegu;t ura buena rcntabzl;dad.‘ Ade-
wis va- qua los coafos son - un faccor 1npot:sntc en 11 de~~

‘-termlnaciﬁn de 1a rentahllldad de la enpresa se. debe —
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II.

contat;con un buen sistema de costos que permita conocer

el coato de cada producto y llevar un control administra-
tivo sohre los mismos y en cuanto a la depreciacidn, el

Instituto-Mexicanc de Ejecutivos en Finanzas en su libro

"Politicas Financieras e Inflacidn" anuncia que "La deci-
gidn adecuada.es medir 1la depreciaciGn sobre la'base de -~
su costo de reemplazo de los activos fijos y con ;SCO evi
tar la descapitalizacidn del negocio proveniente del pago
de dividendos con uﬁilidades ficticias", pero como ya vi-~
mos la revaluacidn de la depreciacidn no es deducible pa~-
ra efecto de ISR y esta afecta también en el pégo derim--

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

deduccidn de la depreciacidn a costo histdrico; y por lo

tanto los, impuestos a pagar son mayores.

El impacto de 1a inflacidn en el capital de trabajo, es -
el aumento de este automdticamente con lg.inflaciﬁn y si

ge trabaja con un mayor capital de trabajo sin que se au-
mente el nivel de opeQaci&n delynegocio,.afecta directa-—»

mente la rentabilidad y el Flujo de Efectivo.

El ohjetivo de la administracidn del efectivo es "tener -
liquidez para hacer frente a las obligaciones contraidas

por la empresa, a un costo minimo”" (Politicas financieras

e inflacidn). Biimportante“recalhat que thngr un alto ‘==

"saldo de efectivé, con el afan de tener efectivo disponi-

hlevéon qué afronéar las ohligaciones de_la empresa, e=-
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produce wuna pérdida monetaria debido a la inflacidn, se-
gin lo sefiala el Boletfn B-10 "Reconocimiento de la infla

cidn en la informacién financiera'.

Para evitar esto, €8 necesario tener un buen presupuesto -
de efectivo a corto plazo, acelerar los ingresos en efec-

tivo y desacelerar los egresos de efectivo.

Para acelerar los ingresos se pueden seguir las siguien--

tes recomendaciones:

- Facturacidn inmediata (hacer llegar la factura simultd

neamente a la entrega del producto).

- Revisi&nlde'pnliticas de crédito (plazos, descuentos,

lineas de crédito, intereses .,normales, moratorios).

- (Cobranza eficiente.

- Revisidn de procedimientos bancarios (aceleracidn de =~

los depdsitos).
-~ Revisidn del procedimiento de pagos de clientes.

En cuanto a las recomendaciones con los egresos en efecti

vo se pueden .citar:

ge, coh§pol-estricto sobre costos y gastos,

- Aprovechamiento Bptimo sobre cré&dito de ﬁrébeédbres -
(plazo-condiciones, etc.).
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- . Valuar las inversiones (costo-hbeneficio).
- LiquiBar activos ociosos.

En lo que se refiere a la administracidn de inventarios, ---
(parte del capital de trabajo) es importante determinar un nivel

Sptimo en la inversidn en inventarios, para no incurrir en altos

_costos de mantenimiento y pé&rdidas por obsolescencia o por lo con

My

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

El método de valuacidn de inventarios es determinante en los im--
puestos que la empresa pagari. En el caso de que alguna compafiia
vallle sus inQentarios por el método UEPS hari uﬁ enfrentamiento -~
de costo de ventas actu#lizado contra las ventas, aunque el inven
tario no quede valuado actualizadamente, En caso d; utilizar el

método PEPS el inventario estard a valores acﬁuales; pero ‘el cos-
to de ventas feflejafﬁ valores bistéricos, y*&sto traerd.como con

secuencia mayor gravamen de impuestos.

Por otgq lado cabe hacer mencidn y recordar que las cuéntas
por cobrar traen congigo una pérdida monetaria y 1ae cuentgs por
pagar una ganancia nonetaria (se excluyen las cuenté§ bor pagar -
en moneda extrajera va que estas al devaluarse la nonedé se incre
mentan, produciendo grandes pé&rdidas}, y pof'esta'razﬁn‘es‘impor—

tante establecer una eficiente polffica de Cuentas por Cobrar ---

‘(plazos, descuentoé, intereses, cobranza, pagos, efq.[,
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VI. CONCLUSIONES,
A) RESPECTO A LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS:

1. La reexpresién de Estados Financieros, requiere un ---
’

buen sistema de informacidn financiera.

Bueno en el sentido de la informacidn financiera que -
proporcione, ya que para hacer la reexpresidn se nece~

sita un andlisis de fechas, costos, saldos, etc.

2. Uno de los objetivos de la reexpresidn de ﬁstados'Fi-v
nancieraos, es el de proporcionar cifrag comparahles; -
sin emhargb.la reexpresidn se realiza en éetiodos‘espg
'cificés y no en el historial de la.empresa, por lo tan
‘t0'e1 propdsito de comparabilidad queda iﬁposibilité--'

dpﬂ

La incomparabilidad de la informacidn financiera és.*-
tanto interné, Cpn respecto a su propia historia, como
externa con resbecto ; otras empresas que reexptesaﬁ -
sus cifras por uno u otro método o :los dos y adgmés --
los criterios de las vaiuaéionesfvérian. Incohparabif

‘iidad_iéapecto a la renta fija, ya que aifrée;bresaféﬁ

los Estados Financieros, la rentabilidad se vuelve in-.
comparable con la de la renta fija porque &sta se paga

 en valor nominal.
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3. El mercado de valores, valia las empresas:

_Precio ~’Precio de a accidn
Utilidad un ¢
¢on la reexpresidn la utilidad disminuye y la valua---

cién de las empresas no es correcta.

4. La reexpresidn puede traer coﬁo consecuencia la infla-
cidn por costos ya que la reexpresidn de Estados Finan
cieros trae un incremento adicional, debido al aumento

‘"de la depreciacidn, y entonces este incremento de cos-
tos trae como consecuencia el increﬁento de precios, -

que contribuird a mayor inflacidm.
B) RESPECTO A LOS EFECTOS FPINANCIEROS:

1. Por Andlisis financiero: se vid en el capitulo tres el
- comportamiento de las doce razones financieras basicas
a2l efecto de la reexpresifn, en el ejemplo que maneja-

mos en términos generales pude decirse que:
"a) la liquidez‘au-ehta por efecto de la reexpresidn,

b) Ei endeudamiento de la empresa, como lo iﬁdicap sus
razones decrece, £sto puede orientar als compafifa
a un endeudanie;tb e#ce;ivo, ya due estd te;paldada
por -cgivos que valen‘-in en dinnro reya1n§qojreii£
£e 1Q polibi1idad de‘cqndeguir l‘ﬂ p}iq;‘iéé,ilo,-—

 que puede pdnef'en5§ituiéi5n'§iep§o?alé'ip‘epprean.

- 120 -




c) ‘La rentabilidad de la empresa decrece ya que antes
' de la reexpresibn se enfrentaban las ventas "infla-

das"

y utilidades "infladas" contra costos histdri-
cos lo que hacia suponer una alté-rencabilidad, pe-
ro al momento de reexpresar se enfrentan valores -~
equivaibntes y se obtiene una rentabilidad tomando

en cuenta a la inflacidn, podriamos decir una utili

dad teal—neta:

La reexpresidn trae consigo un problema; vamos a su
poner que la estructura de una empresa se encuentra

de la siguiente manera habiendo inflacidn,

A= 100 © P = 50

C =50 = 25%

y los accionistas exigen un 50% de rentabilidad so-
Bre el capital contable,‘debiendo entonces obténer
$25; pero vamos a suponer :ambién que aé'teéxpresan
los Estados Financigros quedando la estructura fi--

nanciera de la siguiente manera:

A = 150 B = 60

C =90  45%

'Entoncﬁigibh‘accionistquno pé@?fén éxigir;el:ﬁﬂzﬁfw

'dé t¢ﬁfl§iiidad ‘obig el capifaljgontaﬁle es decir
345, ya due‘hay que tomar en gqgnta que la mijmr'--
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reexpresidn les did ganancias en el incremento de -
los actives fijos e inventarios, lo correcto seria
pedir una tasa baja, ya que se esti tomando en -

cuenta la inflacidn.

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

se estd pidiendo implicitamente la tasa de infla=-~-

¢ifn y una tasa de rentabhilidad que esti incluida -

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

hle puesto que ya se estd incluyendo la inflacidnm.

- Cuando se quiere dar un margen de rentabilidad ma--

yor, se neceaita una utilidad mayor por lo tanto ge

neralmente las empresas optan por repercutir esto -

en el aumento de la contfibuciﬁh’narginal a través

o))

del 1ncremeuto de los precios de sus productos y un-

eltrLc:o conttol dc costos y gaaton.

Aunque,la.medida anterior, referente a aumento de -

ptehios como resultado d¢ una inflacidn de costos,

S

resulta inflacionaria, &sta prictica se lleva a la.

'fecha;

La: tazonel dn productivxdad d.crecen yn quc lc to-ﬂ

  'nnbn en cuenti "cxfrll Lnflad;-" contra valorc: his :

:oriqgs.‘
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C) RESPECTO AL ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA:

D)

Los incrementos derivados de la actualizacidn de los Esta
dos Financieros no son origenes ni aplicacidn de recursos
por lo tanto estos movimientos no se deben presentar como
tales. Sin-embargo existe una falta de consigténcia en -
la presentaclon de los Estados Basicos de la empresa ya -
que por un lado la Comisidn Nac1onal de Principios de Con
tabilidad acentiia qile el Estado de Resultados y el Balan-
ce General debgn reconocer en sus cifras la reexpgesiEn Y
pér.ocr; lado dice'que en el Estado de Cambioé'eﬂ la Si--
tuhciﬁn Financiera._unicéﬁenfe se deée revelar la infla--
c¢idn,

La relacidn éﬁtfe el Estado.&e'Cambios en la Situacidn Fi
nanciera y el Estado de Cambios en la Situacién Fiﬁancie-

ra en’ base a Flujo de Efec:xvo es basxcamente que se con-

‘Juntan éstos dos estados, el de Flujo de Efectlvo y el Es

tado de Cambios en la Situacidn Financiera.

RESPECTO A LOS FLUJOS DE EFECTIVO, BASE PARA LA EVALUA---

"CION DE PROYECTOS DE INVERSION:

v‘A nayor 1nf1nc16n la Tnsa Interna de Rendiniento dxllxnu-
i yo una de 1.- causas quc otxglnn la dlnnxnuciﬁn en’ 1. :a—.
*-a interna de rendxnicnto de.nn proyec:o e8 el efec:o de"

1dcprec1&: q_qo:to-hlstﬁtxcp;

‘fp12§bél




Al dépreciar a costo histdrico, el Flujo de Efectivo es -

menor y la tasa de rendimiento es menor también.

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

version ocaciona que la Tasa Interna de Rendimiento baje.
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