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I.- LA DEVATUACION DE MEXICO

I.1.~ Devaluaciédn de 1948

.Al concluir la II Guerra Mundial, en octubre de -~
1945, el Banco de México contaba con una reserva moneta
ria de 372 millones de dbélares. Este alto monto, sin —--
prexdente, se explicaba por la imposibilidgd en gue se -
vio el pais durante la guerra de satisfacer la demanda-
de miltiples productos de importacién, asi como el in--

greso de capitales extranjeros que buscaban un reflujo-
seguro,

Terminado el conrnflicto bélico, y a medida que las-
economias de los paises beligerantes se convertian en -
economf{a de paz, México como muchos otros paises, pudo-
satisfacer sus demandas plblicas y privadas de produc-——
tos de importacidn.que la guerra le habia mantenido fa-
vorable)durante la guerra. consignb saldo negativo parsas

el mes de febrero de 1946, terminando una fuerte contrac

cibén en la reserva de oro y divisas del Banco de Mexico.

.. Para remediar esta situacién las autoridades .adop-
taron, entre lafecha indicada y julio de 1948, las si--
guientes medidas:

. . . .

- Pomentar la produccidn agricola e industrial, ca
nalizando a dichas actividades mayores recursos-
del sistema bancario '

— Prohibir la importacibén de articulos de lujo o -
suntuarios (automéviles, perfumes,. sedas, etc.)-
¥ establecer contingentes para la importacidn de




otros més

- Gravar fuertemente las importaciones

- Estimular las exportaciones, reduciendoles o su-
primiendoles los impuestos con 21 fin de favore-
cer el ingreso de divisas

— Emplear los recursos puestos a su disposicién —-
por virtqd de acuerdos con el Banco de Exporta—-—
cidén e Impdrtacién de los Estados Unidos, para -
la adquisicién de maguinarias y materias primas-—
necesarias -

- Utilizar las disponibilidades del pais en el Fon
do Monetario Internacional, asi como las corres-
pondientes al convenio de estabilizacidén cambia-
ria suscrito con la Tesoreria de los Estados Uni
dos: L

Ante la insuficiencia de las medldas citadas para-~
absolver el déf1c1t de 1l=a balanza de pagos, el Banco de
México se. retiro del mercado de cambios el 22 de Jullo—
de 1948. Desde esa fecha hasta el 17 de julio de 1949 -
. en que oneré la devaluacmon, las autoridades observaron’
la evolucidn del pre01o de las lelsas en pesos,. en con -
- diciones de libre oferta vy libre. demanda, a fln de de——
termlnar lz nueva- parldad que debia adoptarse y que iue
ra factible sostener sin peligro para la reserva nacio-
nal. Pue asi como se decidib llevar la paridad de $.4.85
por dolar a § 8.65 con lo cual se operd una devaluacidn
equivalente al 78.4 %.

En forma complementaria a la devaluacibn, asi como




para combatir los efectos de la misma snbre los precios,
seadoptan las 31gu1entes medidas:

- Las tendlentes a nlvelar las flnanzas pdbllcas

- Vlgllan01a del .monto global del : rédito y. de -
las actividades del sistema banc: vio, a fin de
evitar la expansidn innecesaria...e circulante-
y su recuperacién sobxre los pregiogl

— Supresibén del crédito del Banco Central a los—
Bancos Nacionales

— Revisgién de la legislacién bancaria.para ampli
ar el plazo de los crédltos a la produe016n

~ Impulso de las operaciones de trueque con pai—
ses carentes de divisas .
— Pijacidn de precios tbpe'para los articulos de
_primera necesidad B
- Reduccidn de impuestos a”lasfimpqrtaciones de~
' materias primas y de bienes de equipo
— Importacién pornparte”del.gobierno.de%ciertose
productos. alimenticios cuya produccién..era.in-="
suficiente para satisfacer. el consumo nacional,
particularmente trigo y grasas |
Finalménte,”cébé.séﬁalar.lafcreacién dewun"impuég
to especial.del 15% sobre el valor de los articulos de
exportacién, para canalizar.al Estado. una. parte. .del be
neficio resultante. del nuevo.tipo de cumbio, .que de —-
‘otra manera hubiera.percibido en forma.exclusiva.el. ex
portador. .Con el..producto.de dicho. impuesto, el .gobier
no no pudo compensar parcialmente los gastos extraordi




dinarios ocasionados por la devaluazcién en relacidn a -
la deuda exterior, los subsidios a la importacidbn de -
alimentos, les reducciones a los impuestos de importa--
cién paru bienes de capital, asimismo, la supresién --
parcial o total de impuestos a la explotacibn de cier—-
tos artficulos cuya venta en.los mercados mundiales ha—-
bia sufrido una contraccién,

I.2.- La Devaluacién de 1954

Sin que mediara la adaptacién previa de medidas —-
que hubieran presagiar dificultadcs en la balanza de ra
g0s, ante la sorpresa general dec profanos Yy expertos, -
el dia 17 de abril de 1954, mediants la prensa, se anun
cib una devaluacién del reso, .posteriormente, el dfia 20
del proprio mes,.el Diario Oficial publica: "Para todos-
los efectos a que haya lugar, se comunica al piblico en
general.que a partir de esta fecha, regiré‘una paridad-
del peso,.a razbén de doce pesos cincuenta centavos por-
cada délar norteamerlcano, en la inteligencia de que el.
,Banco de Méx1co, S.A., comprard ilimitadamente dblares-
a doce pesos cuarenta ¥y nueve centavos y los venderé a~
doce cincuenta v un centavos". En esa forma inesperada,
la paridad del peso pusb de $ 8.65 a $ 12.50 ror.délar,
lo cuel significa una devaluacién del 44.5%. La contra-
dictoria explicacién de lzs czusas que motivaron tel -
medida fue presentada por el Secreturio d= Hecienda y -
Crédito Piblico durante la XX corvencién de Tangueros,-
en ella destaca como cauvsante principal de tal medida,~
el bajo ritmo de actividad econdmica, explicando & su -
vez por la existencia de un periddo de sequias, que - -
se tradvjo en una produccidbén agricocla insuficiente ~ --




y la importacién de tuertes volumenes de produccién ali
menticios,

Asimismo, cito los reducidos montos de inversidén -
privada en relacidn a las crecientes necesidades y el -
deterioro en la relacién de intercambio del pais (reduc
cidén en los precios de los productos de exportacién fren

te. a la.elevacién de los mismos para los articulos de -
importacidn).

El reflejo de los hechos anteriores en los movi-—-
mientos de reserva monetaria, fueron expresadbs por el-
funcionario citado en los siguientes términos: "La com-
paracidn de los movimientos de la reserva monetaria en-
tre julio de 1952 y marzo.de 1953, que. corresponden al-
peribdo de nuestros ingresos mayores en dblares, con el
de julio de 1953 a marzo de 1954, revela los siguientes
hechos claros, objetivos: la reserva alcanzbd el punto -
m4s alto en el mes de marzo del aflo pasadon, con dbélares
276,6 millones, y el mis bajo en agosto, a dblares - --
200,0 . millones., En el mes de cctubre inicid recuperacidn,
gque continud hasta el 8 de enero dltimo, en que los re-
cursos_cambiarios fueron de délares 224 millones. De —-
ahf{ er adelante empezd nuevamente la baja al ritmo que-
ya se ha dado a conocer: dblares 14 millones en marzo y
délares 21 millones en los 17 dfas de abril en que el -
Banco de México intervino en el mercado de cambios para
sostener la antigua paridad". Es decir gue una recupera
cién tardfa e insuficiente fue seguida de una baja pre-
matura y creciente, gque llegd a ser precipitada, plan--
teando la necesidad de una decisibn réapida.

En resumen, el insuficiente ritmo de lz actividad-




econbémica, . sequias, escasa inversidén privada y deterio-
ro de larelacibn de intercambio, obligaron a la deva--
luacibén como dnica salida posible, pero la devaluacidn
- gequies aparte - no.sbélo no corrige la insuficiencia-
de inversidbn privada, ni alivia los irconvenientes del
deterioro de la relacidn de intercambi

'y S1ino que, por
lo contrario, tiende a agudizar los ef:ctos negativos-
de esos fenbmenos. En efecto, 1lg. devaluacién desalienta
la formacién del ahorro y hace que los capitales dispo
nibles se orienten a operaciones especulativas a corto
plazo, en vez de invertirse en actividades productivas
asimismo, encarece las importaciones y abarata las ex-
portaciones. No se aprecia como esta situacibén puede -
corregir esedeterioro de la relacibén de intercambio.,

Para ser m&s diffcil ain la.explicacién anterior-
y. a modo .de defensa el Secretario puso de manifiesto -
una concordancia entre las épocas post devaluatorias y
"el desarrollo mayor que.en todos los ordenes ha teni-
do nuestro pais ..." més adelante sefiala,

Inclusive los fondos.cambiarios de apoyo con que-
gse fijaron. los nuevos tipos de cambio.paratel peso - -
muestran una evaluacién manifiesta: délares 57.millo--
nes, el de$4.85, dblares 131'millones el de $8.65 y dé
lares 304 millones es el de $12.50

Siguiendo el razonamiento anterior, resulta de in
teréds sefialar que por. cada 221 pesos del producto na--
cional del pais disponia en 1947 de un dblar de reser—
va; en cambio en 1953, tenfa dicho .dblar de reserVa_-—.'
por cada.192 pesos de. producto .nacional.. En consecuencia
proporcionalmente habfa més dblares al finalizar 1953~




que en 1947, lo cual no ayuda a justificar la modifica
cibén de la paridad en 1954.

La devaluacién de 1949, resulta explicable, en -~
atencidén a que sus causas fueron claras y se conocieron
las circunstancias en que surgieron; ademds fue parte-
del ajuste en las paridades monetarias de numerosos --
paises, como consecuencia de la II Guerra Mundial.

Fueron del conocimiento piblico, asimismo, los es
fuerzos realizados para superar esa situacibn, mediate
la adopcién de medidas de Indole diversa que al resul-
tar insuficientes, condujeron en forma inevitable a la
modificacidn del tipo de cambio, por el contrario las-
causas de la devaluacidén operada en 1954 se mantiene -
ain en el campo de la conjetura,

I.3.- La Devaluacibdn de 1976

Debido al desequilibrio inflacionario que se suci
to por los aumentos desproporcionados en los precios -
de los bienes y sérvicios y.del dinero circulante en -
] relacién a los sueldos y salarios, que originé la devg
luaciéh; es decir, que el dinero perdié poco a pocdvsu
poder de compra, ofreciendo al pais poco afracti#o pa-~
- ra comerciar nacional e internacionalmente, ya‘Que im=
portaciones resultaban m&s costosas. Debido a €sto en-

vez de bajar el precio de los productos, se decidid --
desvalorizar la moneda.

Cake sefialar en 1976, E}es afios después de la dl-
tima devalu:cién del délar, Estados Unidos nuevamente-
tiene un déficit ern su balanza comercial, que el Chase

o)
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Manhattan Bank estima aproximadamente en 5 millones de
délares. Es decir, m&s que el déficit de 1971, cuando-
ocurrié la primera devaluacién del dblar. En sintesis,
se puede llegar a la conclusién paises altamente indus
trializados, menos puedenbeneficiar a raises subdesa--

rrollados como el nuestro, debido a su Tuerte endeuda-
miento e importaciones.,

Causas.~ A pesar de gue,el gobierno reinterédameg
te afirmaba que el pesu tenfa gran solidez y que los -
rumores de una pbsible devaluacidén eran sirplemente eg
peculaciones, en julio de 1976 llegd a circular la no-
ticlia de que grupos de expertos del Banco Mundial ha--
bfan efectuado un estudio de la situacidn econbmica de
México, del cual se desprendibé que por razones de inmi
nente necesidad, el peso deberfa devaluarse en los si-
guientes méses.

Existian signos evidentes, pese a lo que el go- -
bierno decia, de que la situacibén era trégica para la-
moneda mexicana. Esta situacién se manifestaba en dife
rentes formas, algunas de las cuales fueron:

- Déficit en la balanza de pagos, incremento por-
los créditos que se sucedieron con frecuencia -
inaudita

— Déficit del-presupueéto gubernamental. Hubo una
politica del incremento de gastos.de organismos
decentralizados que no se compensd con ingresos
equiparables de dichos organismos

— Lia diferencia -en.el ascenso de~los.precioé entre
‘los Estados Unidos y México (sobrevaluaciébn)
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- Los repetidos ajustes de los ingresos nominales
de los trabajadores en relacidén a los preclos

En opinién .del ILic. Mario.Rambén Beteta (Secreta--
rio de la SHCP en 1976) las causas fueron:

- E1 endeudamiento cuantioso que padeciamos

~ La magnitud del déficit de nuestra balanza de -
pagos

- La dificultad para aumentar las exportaciones -
indispensables para continuar nuestro desarrollo

~ La ineficaz politica de reducir al minimo las -
importaciones

La disminucidén del turismo extranjero y los gas
tos excesivos de los mexicanos en el exterior

- La desconfianza gque indujo a la fuga de divisas

Los expertos del FMI (Fondo Monetario Internacio-

nal) establecen, aunque en forma no oficial, que las -
causas fueron:

- Degbordamiento dergéstos pﬁblicos no compensa--

dos con ingresos, lo que provocd el gran déficit
Tiscal

- Déficit en la balanza de pagos, que crece despro
- porcionadamente

- . Cabe mencionar, que el factor aislado més importan

te que condujo a la devaluacibn fue, sin. lungar a dudas;

" la aguda inflacidn que experimentd México a partir . de -
1973. En efecto,. mientras que la tasa de incremento de-
los precios entre 1960 y 1971 fue apenas superior al -




3% anual, en 1974 ya alcanzd el 24% en 1975 un 15% --
comparando precios de 1375 con 1976, tenemos. que duran
te los primeros ocho meses del afio.los precios al mayo
reo aumsntaron, en principio un.15.5% sobre el peribdo
comparativo en 1375. Esto refleja cier ia mejoria para-
agosto, ya que a julio, el indice habi sido de 15.6%
en agosto ocurribé un descenso de 0.3% .

La triste realidad nos muestra que. el aumento.en-
el gasto pdblico.y la mayor intervencibén del Estado en
la economfia, no sélo no.produjeron los fines deseados,
sino gque para financiarse, el gobierno aumento los im
puestos a un nivel .equiparable y en algunos'casos ma-
yor gque en los paises altamente industrializados. Co-
mo dichos impuestos no les alcanzaron, se.empezd a —-
lanzar m&s dinero circulante al mercado gque, técnica-
mente hablando, es la principal causa del alza gene--
ral de los precios

1.4.~ Efectos de la Devaluacidn

Al mismo tiempo que se devalué.la moneda, la SHCP
anuncib las siguientes disposiciones: .

- Impuestos a la exportacibén con una sobretasa -
que afecte.parcialmente al beneficio cambiario .
de las exportaciones (finalmente se revocd es-
ta medida)

- Eliminacidén del.sistema .de certificados de de-
volucién de impuestos (CEDIS)

— Eliminacién de controles .innecesarios y reduc-
cién de aranceles a la importacidn de materias

4




primas, partes de ensamble de bienes necesa-
rios, equipo y méquinas indispensables

Reajuste, a pvartir del 30.de septiembre, a --
los salarios .de los trabajadores del Estado -
y las fuerzas armadas (del 15 al 23%)

Compensaciones salariales a toda la fuerza la
boral del pais

v

Control interno a los precios de los articulos
de consumo necesario y materias, modificéndo-

los s6lo en funcidn del incremento comprobado
de costos

Regulacién de crédito

Las razones que di6 el gobierno para justificar estas
medidas son las siguisntes:

Exportar con el nuevo tipo de cambio proporcio
nar una utilidad cambiaria a los exportadores-—
de la due deben de participar a la colectivi--
dad via impuestos \

Esta utilidad de tal magnitud se hace innecesa
rio. el sacrificio.fiscal que significan las de
voluciones de impuestos indirectos (CEDIS)

La explotacidn excesiva puede desabastecer el-
mercado‘interno,.provocar escasez ¥ pdr lo. tan
to, un aumento interno de los precios. El exce
so de.exportaciones significaria tambien una -
presibén directa sobre el circulante

Hay que disminuir los impusstos a la importa--
cibén de magquinaria y equipo para aliviar el au




mento de los precios de los bienes de capital
que requiere la economia nacional

- E1 erario requiere de m&s ingresos para.poder
financiar mé4s facilments el gasto piblico

Durante . los afiog que precedieron z la devalua--
cibén del peso, el Banco. de México, S.A...elevd en.--
forma considerable el encaje legal a .la.banca privada
y establecif .prioridades en la canalizacidén del crédi
to. Estas restricciones. provocaron la escacez.de dine
ro en el pais,. obligando a las.empresas .a recurrir. en
forma constante, .y. en ocasiones como Unica salida pa-
ra satisfacer.sus.necesidades, a fuentes .de crédito -
extranjeras, con objeto.de obtener .recursos a.largo -
plazo, por cantidades considerables, necesarias. para-
efectuar .las inversiones .en. activos fijos productivos
indispensables, para conservar su participacidn de.-
mercado y para realizar agquellos otros proyectos que
por su naturaleza no les era posible dlferlr.

Esto hizo crecer los pasivos en moneda extranje
ra hasta rebgsar.limites conservadores y establecer—
la.posicidbn que origindé la consabida pérdida.en .cam-—
bios por la devaluacibn del peso; ocasionando.un. per
“Juicio. flnanc1ero a las empresas en la magnitud y -
proporcibn como era su deuda pagadera en moneda ex-—
tranjera al momento de la devaluaciébn.

2.—- FLOTACION

-

-.... . Ante.la.inminencia de.un..cambio de. paridad de-
una moneda.con’el.dolar,..ya.sea para .revaluarse. 0 -
devaluarse, muchos pafses ponen en préctica la poli




tica econbmica llamada flotacidn, consistente en dejar

que el nuevo tipo de .cambio se establezca por medio de
la oferta y la demanda,

. .81 exigten muchos compradores de pesos mexicanos-
al nuevo tipo de cambio, por ejemplo, de 20. pesos por-
un ddélar, .el tipo. de cambio tenderid a disminuir a 19 o
18; si, por el contrario, ain z 20 pesos por ddlar si-
gue la venta de pesos y la compra de dbélares, el tipo-
de cambio tenderi a aumehtar.

Esta polftica puede mantenerse por un tiempo inde
finido o en.breve tiempo la Banca Central puede fijar-
un tipo de cambio. Este periddo varia segin las circuns
tancias econbmicas y politicas de cada pais..Por ejem-
plo, la moneda canadiense se mantuvo flotando desde fi
nales de 1350 hasta mediados del alfio de 1962, en rela-
cibén al dbélar norteamericano,

La flotacibén es tambien llamada tipo de cambio -
flexible en contra posicién al tipo de cambio fijo. En
otras palabras, el tipo de cambio es el precio del 4i-
nero de un pafs para.el resto del mundo. Podemos compa
rar las dos polfticas a un precio oficial (cambio fijo)
y a un precio de mercado (cambio flexible), '

3.~ INFLACION

Uno de los principales problemas al gque se ha ve-
nido enfrentando el mundo desde hoce y?_algunos afios, -
es el nimero infiacionario: el poder adguisitivo de la
moneda se ha visto seriamente deteriorado durante la -
década de los T70's y es muy probable qu= este problema




prosiga durante los 80's. México no ha .estado ajeno a
esta situacibédn y la inflacidén ha hecho estragos en -
su economia tanto a nivel general como empresarial.

La inflacién es un fendmeno que dltimamente ha -
tenido gran atencidn por parte ds los estudiosos de -
la economfa y que podemos definir como ina alza inmo-~
derada en el nivel general de los preci.s.

La alza que caracteriza a la inflacién se puede-
deber a factores de carécter .monetario, crediticio, -
psicolégico, desajustes en los precios o en los .proce

sos de produccidn, o sea que la inflacidn completando
la definiciédn puede considerarse:

"Un fenémeno econémlco que se caracteriza por al
za inmoderada‘eniel nivel .de precios motivada por de-
sajustes desproporcionados, .en las cantidades de dine
ro en circulacién, en la produccién y en el crédito"

Anteriormente, en la inflacién se consideraban -
Unicamente fenbmenos de carécter. .monetario, pero.a --
partir de la II Guerra Mundial, se le analiza y en—--
cuentran otras causas. Se considera que el alza inmo-
derada en el nivel general de los precios. prov1enede—.
una disparidad:entre la . masa de mercancias disponibles
y- la de ingresos liquldos utilizados como.. poder de -~
compra. En esta.forma la inflacidn ya no. se presenta cg’
mo un fendmeno necesariamente de tipo monetario.

 Cuando exisbte ese desajuste entre la.cantidad de
dinero y la produccidn hay tambien desajuste entre -
oferta. y demanda, la demanda.supera.a la oferva, hay-
m&s dinero que mercancias producidas.
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Esto no quiere decir que la inflacién se analice
solamente desde ee punto de vista, no se descarta que
el alza.inmoderada en el nivel general de precios ten
gan otros origenes,

Entra en juego la produccibn,. el alza de precios
provoca aumento de los beneficios.y e simula a.los em
presarios, pero el acrecentamiento de 1la.produccibdn -
no puzde efectuarse més alll del limite constituido -
por el pleno empleo de .los factores.de produccidn, la
baja de.precios, .a. menos que.vaya acompaiiada por el .-
descenso de.los .costos de produccidn, engendra.por. su
parte la baja de los beneficios, el.paro.forzoso de -
la contratacidn del producto global,..se considera. tam
bien que puede tener su origen en una. expansibén inmo-
derada de créditos, que .estaria disponiendo en.la .co-
rriente circulante de dinero mayores cantidades de po
der de compra, ’

Tambien puede deberse a que. el.alza fuera.conse-
cuencia de mantener artificialmente;uenfformauconstaé
te y a nivelesg .muy bajos, los. tipos. de‘interés..Una -
tasa de interés. muy baja es 1ncent1vo para demandar -
mayores” cantidades de dlnero.

. Causag. - De .acuerdo. a.lo..analizado podemos decir
que las causas de la 1nfla016n sonz -

- Es auge econfmico mundial que principia desde~
la terminacién'dg la II Gerra Mundial
~ La meta .econémico-~social.de. muchos. gobiernos,-
de mantener el. empleo.a.un nivél.alto, promo—-
viéndolo mediante el gasto piblico, la oferta-
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monetaria‘y los elementos fiscales

- La desorganizacidén del sistema monetario inter-
nacional

- La devaluac1§n de algunas monedas respecto-

a otras, originado que en varios pa;ses se im-
porte inflacién

- Los déficits enormes incurridos por varias nacio
nes como resultado de las crisis del petréleo.

- Diversos accldentes de la naturaleza que afecta-
ron cultivos bésicos y productos del mar

-~ La percepci§n del pﬁblico consumidor de que el-
dienero esté ‘berdiendo valor", y el incremento
subsecuente en demanda de bilenes materiales que
también, como corolario, invita a 1la especulaci§n

Efectos.~ Son mﬁitiples los efectos nocivos que -
provoca el proceso inflacionario. entre ellos pueden
‘ mencionarse los siguientes :

- La inflacién equivale a la devaluacién interna
de la moneda al disminuir su poder de compra,
lo que lesiona particularmente a aquellos que -
tienen un ingreso fijo

~ La- inflacién agudiza, el desequilibrio en la -
~”distribuc16n ‘de. 1a riqueza, ya que solamente\
;el pequeno grupo de poseedores de bienes rea -
,les, cuyo valor aumenta, a queines tienen la -
posibilidad de transladar a los precilos los -

_‘*efectos de la inflacion, obttenen ventajas

.- Estos_movimientos en al disponibilidad relati-

. . s L ———————————




va del poder de compra ocasiona dafios sociales
y problemas politicog de extrema gravedad, tan
to por las acciones. que desarrollan los afecta
dos por la inflaciébn, como. las de aquellos que
pueden verse perjudicados individualmente o en

grupo por las medidas que se adoptan para com-
batirlas

La inflacibn.provoca tambien limitaciones en -
el.desarrollo industrial por la aparicidén de -
distorciones en la asignacidén de los recursos-
de.la economfa, los .cuales.irdn a alojarse en-
aguellas actividades de produccidn fécil y lu-~
crutiva, y. no necesariamente en losrsectores y
regiones que requiere la economia. Los insumos
bdsico necesarios .para el desarrollo industrial,
de inflacibn escasean, natural o artificialmen
te, lo.Que explica su excesivo encarecimiento

Por otra parte, la inflacibn provoca restriccip
nes y efectos negativos sobre los mercados fi-
nancieros internacionales y locales. Debido g-
la experiencia inflacionaria internacional, --
existe desconfianza generalizada en los adti—f
vos_monetarids, y. por contre,.la demanda de ca.
pitales para las inversiones necesarias. para -
ampliar 1a'capacidad"productiva; crea una Ccri-
gsis en los mercados financieros, manifestindo-
se egcacez de recursos'particularmente a_largo
plazo, y.elevacidn exagerada de las tasas de in
terés, todo esto va.aunado a lo necesidad que-
tienen los gobiernos de restringir los mercados
financieros nacionales, como ne@ida monetaria-




para combatir la 1nf1acidn

3.1.- Efectos de 1la Inflacién en los Estados Fi-
nancieros.

La técnica contable seha basado tradicionalmente
en los costosos histéricos para valuar las operaclones
realizadas por las empresas, sin conslderar el proceso
inflacionario, el cual provoca que la cifras conteni--

~das en los estados financieros, pierdan en cierta me--
dida su significacién.

Los principales efectos provocados por la infla-
cién en los estados financieros son:

a) En el estado de resultados no se reflejan las
v‘ganancias 0 las pérdidas ocacionadas por la -
inflacién :

b) El- estado de resultados revuelve ingresos y -
_gastos expresados en unidades monetarias de -
- diferente poder adquisibivo ‘

" e) El 1mpuesto sobre la renta se determina sobre

“de. 1nflacidn dichas. utilidades generalmente -
: exceden de las ganancias econémicas o reales,
esto significa que dicho impuesto esta gravan
do ‘ademis de 1las. itilidades del ejercicio -
parte del capital de las sociedadades, contri

. buyendo con esto a estimular aun més la infla
cion ‘

P

'1as utilidades reportadas, pero en periddos - ~ '3'




d)

)

g)

h)

i)

La.participacién de los trabajadores en las uti
lidades se determina sobre la misma base que el

punto anterior y en consecuencia produce el mis
mo efecto

Las altas utilidades reportadas puet en motivar-
a los accionistas a presionar a las =mpresas ra
ra que éstas repartan mayores dividendos, oca--
sionando con esto que las politicas de dividen-
dos que sigan las sociedades sean realmente dis
tribuciones de capital y no de utilidades

Las .altas utilidades reportadas pueden. alentar-
a los sindicatos obreros a. exigir aumentos. de -

salarios y. otras prestaciones que la solvencia-
de la empresa no permitiria

Las altas utilidades reportadas pudieran inclu-
Sive, en'un momento dado, ocasionar exigencias-
a través de nuevos impuestos por parte de.los .-
organismos gubernamentales,.con los cuales las-
empresas no podrian cumplir

Se afecta,la.qomparaciéﬁ»de,las cifras entre --.

.los diferentes rubros de los estados financieros

a una misma fecha y del mismo rubro a diferentes
fechas, es decir, los estados comparativos que-

comprenden varios aﬂos>pi§rden.su valor.por es- '
tar expresados con difer§ﬁ$e pode; de compra

El andlisis de.los estados financieros a través
de métodos como:

-~ Razones simples
- Razones standar




3)

k)

1)

m)

n)

- 22 -

- Tendencias
- Aumentos y .disminuciones
- Porcentajes integrales .

ge distorciona y arroja resultados y conclusio
nes errbneas

El alto. reparto de dividendos .propicia la fal-
ta .de liquidez en las empresas ocasionando la-
descapitalizacidén y el endeudamiento

La situacién que reflejan los estados financie
ros engafia a los usuarios de dicha informacidn
tales como proveedores, acreedores, institucio
nes de crédito, futuros accionistas, y como ya
se indicé a las autoridades.gubernamentales y-

a los accionistas, al no mostrar la utilidad -
realmente obtenida

El piblico general puede dudar de.la integri--
dad de aquellas empresas que por un lado repor
tan grandes utilidades y por el otro, .alegan -
que se encuentran o pasan por una crisis:de 1i
quidez y falta de capital

Los accidniSﬁas.deflaS'empresas>pueden‘llegar~
a dudar la ética de los principales.ejecutivos
que se encuentran al frente de la sociedad, al
reportar alta rentabilidad reflejada a través-
de las utilidades ¥ al mismo tiempo presentar-
serios problemas de flujo de efectivo y conse-
cuentemente de liquidez

La toma de decisiones, la terminacién de pla-




nes de accibn y cualquier politica a seguir en
las empresas basada en.la informacidén contablc
histérica va. a proporcionar en muchos casos,rg
sultados equivocos.por no tener un punto de —--
partida del todo confiable

4.— CORVENIENCIA DE REEXPRESAR LOS ESTADOS FINAN-
CIEROS

Como ya se ha,mencionadq, el fenémenq inflaciona--
rio ha ocasionado que.los estados financieros obteni--
dos en base a registro histérico estén perdiendo el ~-
significado para‘el cual son formulados, "Mostrar la -
) s1tua016n financiera de una entidad a la fecha determi
nada"" ‘esto se ve. respaldado por lo tratado en el pun-
to. anterlor en el que se. enumeran una serie de efecto~
vnegatlvos que la 1nfla01on provoca en los mlsmos.

Si- cons1deramos que 1os egecutlvos que dlrlgenv——.
los destlnos de las empresas se basan en la contablll-
- dad hlstérlca para tomar sus dec151ones ¥y sabemos que-—
ésta ‘ha perdldo en 01erta medlda ‘su valor, léclcamenteﬁ‘
-las deczslones que tomen puedenser equlvocadas, tornan

“vdose esta 31tuac16n en un problema que pudlera traer -

como consecuen01a la descapltallza016n de las’ compaﬁia
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I.~- NECESIDAD DE AJUSTE

Los ejecutivos, administradores, accionistas y demés
personas aunque tienen conocimiento del impacto de la in-
flaciébén, siguen tomando decisiones en base a reportes fi-

nancieros convencionales, por no disponer de informacibn-
més realista,

Hoy en dfa casi todos los negocios estan en un aprie
to ya que se enfrentan a fluctuaciones sin precedente tan
to en los costos de meano de obra como en los de materia -
prima. En el caso de organizaciones acostumbradas a tra-

bajar a base de presupuestos, la situacién se ve obviamen
te peligrosa,

La preocupacibn que existe en dichas organizaciones-—
se debe a la incapacidad que tiene la contabilidad a cos-—

.tos hlstérlcos para redu01r 1nformac16n adecuada en tales'
"01rcunstanc1as. '

En vista de gue exlste mayor probabllldad de que la-
infla016n continfe a ritmo significativo, la informecibn-
,flnancleva a base de costos histéricos seré cada vez de - -

 *menor utllluad Esto 51gn1f10a que laqko”ganlza01ones se’
.ven en la neces1dad de buscar métodos que les puedan Pro—-
veer de la. 1nforma016n adocuada para la toma: de de01s1ones.

La Com1s16n de . Pr1n01plos de Contabllldad del Instl-h,;
v  tuto Mexlcano de .Contadores Pﬁbllcoo, A. C., emitid en. el-
 mes de’ febrero de I980 un Boletin al que 1lambé "Revelacibn
" de los Efectos de la Inflacibn Financiera (Boletin B-T7),-
el cual tiene caréicter de obligatorio para‘todos los pro-
fesionales afiliados a él.

La finalidad que pe*s1gue este Boletin es la de dar-
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inicio a la evolucién de la Técnica Contable en México en
lo referente a la reexpresiédn de los estados financieros.

Dicho Boletin es obligatorio para “odas las empresas
excepto (instituciones de crédito, de seguros y fianzas y
las no lucrativas) cuyos.ejercicios se :nicien a partir -
del To. de, enero de I980.

Teniendo las empresas la opcibén de utilizar cualquie
ra de los métodos propuestos en-dicho Boletin.
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2.~ MET0ODOS PARA LA ACTUALIZACION DE CIFRAS

2.1.~ Definicibn

Método de Ajuste Integral por Cambios en el Nivel Ge
neral. de Precios. Este método consiste en aplicar factores
de conversibn derivados del "Indice General de Precios", a
todas aguellas partidas en los estados financieros sucepti
bles de. ser modificadas (partidas no mcnetarias), con la -
finalidad de mostrar en la informacién financiera, unidades
de poder adquisitivo homogeneo a una fecha determinada, es
decir convertir los importes registrados en la contabilidad
de entidad por operaciones efectuadas en diferentes épocas
¥y por lo tanto de diferente poder adquisitivo, a una unidad

monetaria que refleje cantidades uniformes de poder de com~
pra,.

Método de Ajuste Integral por Actualizacibn de Costos
Especificos. Para efectos del ajuste de los estados finan-
cieros se han propuesto'principalmente dos definiciones: --
valor de reposicién y valor de realizacibn.

- .El Costo‘de_Reposicién, tambien llamado Costo de Reem-
‘plazo o‘Costo Actueal,. es el importe que tendré que ser incu
brrldo en- la repos1016n de los activos tanglbles de la empre
sa, medlante la compra o la reprodu0016n de bienes similares
o bien, traténdose de maquinaria y equlpo, de la rep031c16n

de su capac1dad equlvalente de acuerdo a los Ultimos adelan
tos tecnolbgicos.

El Valor de Realizacibdn tambien llamado valor de sali-
da, representa el valor esperado de venta de los bienes me-
nos los gastos directos de venta, tales como comisiones, re
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galias, etc.

.Tanto el Costo de Reposicibdn como el Valor de Reali-
zacidn deberén ser reducidos de las estimaciones corres—-—
pondientes, .para reflejar el estado de uso, deterioro y -
otras causas que afecten el valor de los bienes,

2.2.~ Ventajas y Desventajas

Método de Ajuste Integral por Cambios en el Nivel Ge
neral de Precios

Ventajas

-~ Es un Método de Ajuste Integral, es decir, afecta
todos los rubros que componen los estados finan--
cieros, tomando en cuenta tanto los aspectos favo
rables como los desfavorables

- Su base de aplicac¢idn es el costo hiétérico, con-—
la modalidad de que las operaciones registradas -
por la contabilidad en unidades de diferente po--~
der de compra a uno uniforme, siendo por lo tanto
"costo histbdrico actualizado"

— Es objetivo, al revelar en los estados financieros
aspectos como: -

a) Crecimiento real de la empresa, al comparar ten
dencias de ventas basadas en una cantidad mone-
taria de valor constante

b) Tendencias de gastos de opéracidn en una unidad
monetaria de valor constante

c¢) El impacto en la utilidad del ejercicio al apli
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car depreciaciones y amortizaciones de bienes
adquiridos a niveles de precios diferentes.

d) E1 impacto del impuesto sobre lé/;enta y la par
ticipacidn de los trabajadores en las utilida--
des en el resultado del ejercicio, una vez que-
ha sido ajustado

- Mejora la comparacibén entre ingresos y costos para
la determinacién de un resultado m&s confiabile

- Evita que las empresas se descapitalicen al propor
cionar elementos para mejorar las politicas sobre-
el pago excesivo de dividendos

- Por las caracteristicas del método, es accesible a
- toda clase de empresas

~ Debido a que la informacibn requerida para su ela-
boracién se obtiene de las mismas compafifas, su im
plantacibén resulta muy barata

— Los estados financieros ajustados por este método,
son sencillos de auditar

Desventajas

- No muestra el valor real de los activos de la . emn-
presa, debido a que .1 incremento en el precio eg
pecifico de los mismos por lo general va a ser di
ferente el crecimiento de la inflacidn en general

— Los indices no reconocen los cambios en el valor de
los bienes e€specificos derivados de la calidad del
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producto, las mejoras, la tecnoldgia

—~ No compara ios;ingresos de los productos vendidos
contra el costo de producirlos o adquirirlos al -
momento. de efectuar la venta, y por lo tanto no -
determina la verdadera utilidad p:-oveniente de la
gestibn de la gerencia en el ejer icio

— De acuerdo con este procedimiento, el aumento de-
valor de inmuebles, maquinaria y equipo que resul
ta de aplicar el Indice General de Precios, se in
cluye dentro del resultado de las operaciones del
ejercicio corregpondiente, en tanto que siguiendo
la técnica de revaluacibén de activos fijos, este-
aumento representa un superavit sujeto a distribu
cibén, (financiamiento hablado)

Método de Ajuste Integral por Actualizacibn de Cog—
tos Especificos

Ventajas

— Se actualiza el valor total del negocio, a través
de determinar el valor especi{fico de cada bien -
que integra el activo

— En el estado de resultados se refleja de una mane
ra més real el.resultado de operacibn, al deducir

de los.ingresos el costo de reposicién de los ar-
ticulos

- Se conocen claramente cuales son las utilidades.é
generadas por los. esfuerzos productivos de la em—
presa y las cuales por la habilidad en la progra-




macién de las adquisiciones de activos durante -
épocas de inflaciébn

BEvita la descapitalizacidén de las empresas al -~
asegurar en el mantenimiento de los activos fi--
jos

Determina la verdadera utilidad proveniente de la
gestibn de la gerencia al comparar los ingresos -

de los productos vendidos con su COatO al efectuar
la venta

Perjudica la comparabilidad de los estados finan-
cieros entre distintas empresas, pués guedan afec
tados por fenbmenos privativos de cada empresa

Desventajas

-.Se d@ifidulta el poder obtener el valor real.de al

gunds activos, como.por ejemplo, si fueron compra
dos en el éktranjero, si fueron mandados a hacer-

‘éspecificaciones muy partic&lares, ete.

Si consideramos que no tddos los usuarios de los-
estados flnanc1eros estén famlllarlzados con la -
contabllldad y-'sus. técnlcas de aauste, se les va-

a dlflcultar el poder entender algunos puntoa al-"
respecto'

Careée de objetividad al valuar el posible costo .
de reposicidn o de genecracibn futura de fondos de
una manera subjetiva, pudiendose prestar a una ma

nipulacibén de las cifras o conducir a un error de
apreciacibn




- Su operacidén es més costosa debido a la dificul-
tad de obtener continuamente costos de reposicién
o tener que practicar avalﬁos para conocer el va-
lor actual de ciertos activos.

- Abandona el marco tedrico de la técnica contable
actual, al "violar" el principio de "valor histd
" rico original", aln cuando es uno de los métodos ,
- propuestos por el BoletIn (B—7) de la Comisién

de Principlos de Contabilidaidel Instituto Mexi-
cano de Contadores, A, C.

- Es diffcil de' auditar debido a la subjetividad

de las cifras resultantes de la aplicaci§n de es-
te’métodb.

Por 10 antes expuesto; aparentemehte nihguno de los
_Mdos metodos permite, por sf solo, resolver el ajuste de:

~jﬁlos estados financieros, sin embargo, es’ necesario hacer

'-notar que estos métodos no ‘son. alternativos ni un primer T
"_paso de uno: hacia el otro, cualquiera ° ambos pueden ser.
fadaptados a un Juego de estados financieros, de acuerdo fr
3Qa las necesidades especfficas de informacién,w

 ﬂi;Es decir d'chos métodos no son substitutos el uno TR
v fde1 otro’ sino po‘ ;contrario, son compatibles o comple-ﬂﬁp
meentarios de la informacién financiera.A,f‘ ' '
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3.~ NUEVOS CONCEPTOS A CONSIDERAR, DERIVADOS DE LA
ACTUALIZACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

3e1e— Partidas Monetarias y No Monetarias

Los conceptos monetarios se expresan a un valor ng
minal fijo, independiente de los cambios en el nivel ge
neral de precios; en épocas de inflacibn los pasivos de
este tipo originan una pérdida y se dispone de ellos me
diante transacciones con terceros de cobro o de pago.

Estas partidas incluyen el efectivo, cuentas y do-
cumentos por cobrar (a corto y a largo plazo), cuentas-
y documentos por pagar (a corto y a largo plazo) y deu-
das pagaderas en la unidad monetaria local, como son pa
gsivos acumulados y dividendos por pagar.

Los conceptos no monetarios no tiénen un valor no-
minal fijo, ya que conservan su valor intrinseco; sus -
tenedores no ganan ni pierden al retenerlos, y se dispo
ne de ellos mediante uso, consumo, venta, liquidacibn y
aplicacibn a resultados.

Podemos decir que son todas las que no pueden cla-
sificarse como monetarias, con excepcidén del saldo de -
utilidades acumuladas.

_‘El ejemplo mis representativo de una partida no mo
netaria es el Activo Fijo, ya que su importe representa
el neto de adquisiciones realizadas en diferentes épocas
y por consiguientes con unidades de poder adquisitivo 4i
ferente, Inventarios (excepto los contratados por medio-
de un convenio que establezca precios fijos), Pagos anti
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cipados, (tales como primas de seguros, rentas, intere-
sesg, impuestos, . publicidad, .etc,),. Inversiones permanen
tes en acciones, Intangibles no devengados, Provisiones
para garantias otorgadas, Capital Social y Utilidades o
Pérdidas acumuladas.

La diferencia.entre activos monetsrios y los pasi-
vos .monetarios, se denomina posicibébn de valores . moneta-
rios. Es corto cuando los pasivos exceden.a los activos,
situacidn que genera una utilidad en épocas de .inflaciébn,
¥ es largo cuando los activos exceden a los pasivos, lo-
que origina una pérdida en épocas de inflacién.




4.~ RENGLONES SUJETOS A ACTUALIZACION

La Técnica a utilizar para actualizar la informa-
cibn.financiera de los métodos mencionados con antela-~
cibn, serd por ajuste parcial completo. Que consiste-
en actualizar las partidas monetarias de los estados fi
nancieros, las cuales son directamente afectadas por -
los cambios en el nivel general de precios

Por tal motivo se concluye que las partidas suje-
tas a reexpresidn son:

—~ Inventarios y Costos de Ventas
- Activos Fijos y su correspondiente depreciacidn
~ Patrimonio de los Accionistas '
Siempre gque el impacto inflacionario sea signifi
cativo en ellos

Para efectos de este estudio se propone que el ajusg
te de estados financieros, se llevea cabo en las condi-
ciones actuales, con base en el indice general de precios
para tqdosvlos conceptos<no monetarids, excepto por los
repfesentados por Activos Fijos (Inmuebles, Maguinaria y

Equipo) y que el ajuste de estos Ultimos se lleve a cabo
. sobre la base de valores de reposicibn.

En las empresas cuyos estados financieros no se ha
yan reexpresado con anterioridad, deberén actualizarse-
las cifras al final y al principio del peribdo contable.

4,.I.- Actualizacibn de Inventarios

Se requiere obtener las fechas de adquisicién de los
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inventarios, de acuerdo a ésto, se aplicarédn los indices
nacionales de precios al consumidor mensuales, obtenien-

do de esta forma los importes de los inventarios y al fi
nal del ejercicio.

4.2.- Actuaslizacibn de Costo de Ve ~tas

Esta partida representa costos inc.rridos por concep
to de realizacidbdn de las ventas durante todo el ejercicio
¥y por consiguiente se trata de una partida no monetaria.

En el ajuste intervendrén los mismos elementos que
en la contabilidad histérica (Inventarios, Compras, Ma
no de Obra y Gastos Indirectos) y la forma de llevarlo
a cabo serd la siguiente:

— Se..obtendré la cifras de Inventarios Iniciales y
Finales a unidades de poder de compra del final
del. ejercicio (estos datos podrédn obtenerse del
Balance General Reexpresado) -

- La cifra de compras se ajustard utilizando el in-
dice promedio-anual, o indices trimestrales o men
suales de ser necesario .

- Las cifras de Mano de Obra Directa y Gastos Indi-
rectos se ajustaré tambien mediante la utiliza—-
cién del indize gue se considere més.conveniente
después de analizar si el cargo a resultados fue
hecho en .forma uniforme o.hubo variaciones signi-
ficativas que obliguen ajustar por partes esta --
partida segin la época en que incurrieron

— Una vez-obtenidos todos los valores ajustados se
formularéd el estado de costo de ventas sobre las
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bases utilizadas en la contabilidad histérica y el resul-
tado serd el valor Reexpresado del Costo de Ventas.

4.2.~ Actualizaciébén de Activos Fijos

Determinar en cédula porsparado la composicidn de
cada uno de los Activos Fijos, en base a la fecha de ad-
quisicién, asignando costo de reposicidn de lag partidas

que integran este rubro tomando en cuenta las siguientes
alternativas:

- Asignar Costo de Reproduccidbn.- Este valor puede
obtenerse por cotizacidn directa del proveedor o
mediante la utilizacidn de indices especificos --
que reflejen el aumento en el valor de los costos
de los bienes de que se trate

- Asignar Costo de Reposicidén.— Cuando por condicio
nes especiales de cambios en la tecnologia los bie
nes que se tratan de actualizar, sean de caracte--
risticas operativas diferentes a las existentes en
el mercado, y no sea posible conseguir un valor pa
ra la misma clase de bienes, el cambio en el wvalor
se ajustarid al equivalente operativo del nuevo - -
equipo mediante utilizacién de cdlculo de especia~

listas; este ajuste deberi tambien afectar a la de
preciacibn del bien

~ Cuando no se tengan los medios suficientes para de
terminar el costo de reproduccidn ni de reposicidn
podréi utilizarse el precio razonable del mercado

4.4,- Actualizacibn de la Depreciacidn de Activos -
Fijos




El cédlculo de estos cargos a resultados se derivaré
de los valores reexpresados de los activvos fijos y de la
vida Qtil estimada, el procedimiento ser& como sigue:

— Determinar el valor reexpresado .2 los costos hig
téricos. de Activos Fijos . :
— Determinar el valor reexpresado de la Depreciacidn
y Amortizacibn Acumulada de los Activos Fijos, con

el. cual se determinarédn log valores retos corres—-—
rondientes

— Determinar la vida dtil de los Activos Fijos

— Dividir el valor neto reexpresado de los Activos
Fijos, entre el ndmero de afios de vida,. probable-
otteniendo.como resultado los valores de la depre

ciacibdn anual para efectos de contabilidad a nivel
general de precios

Con objeto de hacer méds pridctica la implantacién de .
este .método, se recomienda gque la Depreciacién de los Ac
tivos Fijos reexpresados, sea calculada mediante el méto

do de linea recta aplicado sobre la vida Wtil probable -
determinada, '

4.5.— Actualizacidn del Patrimonio de los Accionis~
tas.

.Para el ajuste de esta partida, se requiere integrar
la vpor aflos y aplicar a cada uno de los importes, el fac-
tor derivado del indice general de precios correspondien-
tes a cada fecha para trasladar su valor. a unidades de. po
der adquisitivo de la fecha de los estados financieros.
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El factor de ajuste se determin.rd dividiendo el indice

al final del afio, entre el indice a la f'eacha de la rein
versibén o exhibicidn. '

Al valor obtenido después de aplicar el factor de-
ajuste que se restarid el importe histér: co, obteniendo-
asi el importe del ajuste. Es convenie: e sfectuar el-

cdlculo en forma independiente al capitui social y a —-
las utilidades acumulades.
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T.~ ADMINISTRACION DELCAPITAL DE TRASAJO

La administracién del capital .de trabajo se refiere
al manejo de las cuenteas corrientes de la empresa que in
cluyen activos y pasivos circulantes.

El capital de.trabajo representa uno de los renglo-
nes més importantes de la empresa ya que, si la empresa-
no ruede mentener un nivel satisfactorio de capital de -
trabajo, es probable que llegue a un estado de falta de-
liquidez y ain que se vea forzada a declararse en guiedbra.

El objetivo.de la adninistracibén del capital de <ira
bajo es mansjar cads uno de los activos.y pagsivos circu-
lantes de la empresa de tal manere gque se mantengan a un
pivel aceptable de éste.

I.I.- Definicidbn
Definicién tredicional de Capital de Trabajo

TLa definicién méAs comin del capital .de trabajo es -
1la diferencia ertre los activos y pesivos circulantes de
una.empresa. Una empresa cuenta con.capital neto de tra
bajo mientras sus acSivos circulantes sean meyores que -
sus peeives circulantes.

Lo que G4 origen z la necesidad del capital de tra-
bajo es la naturaleza no sincronizada de .los flujos.de -
caja de la empresa. Empresas cuyos flﬁjbs de caja son in
ciertos, relativemente predecibles, el capitel de trabajo
serd reducido, no .asf{ para las empresas cuyos flujos de-
ceja som inciertos, deben mantener estos niveles adecua-




dos de activos circulantes para cubrir sus pasivos circu
lantes.

Lo que hace necesario mantener fuentes. de entradas-
de .caja que .cubran méds ampliamente los pasivos circulan-~
tes, es la incapacidad de la .mayoria .de. las empreszs pa-
ra igualar lgs entradas Y las salidas dg caja.

Para tener ura probabilidad. mayor de tener suficien
te efectivo para pagar. la cuyenta, una empresa debe tra--
tar de efectuar ventas, ya que en muchos casos esto .oca-
siona el recibo inmediato de fondos y en otras da origen
a cuentas por cobrar que finalmernte pueden convertirse -
en efectivo. Mientras la empresa este generando ventas-—
¥y cobrando cuentas a medida que venceﬁ, debe haber gufi-
ciente efectivo en perspectiva para satisfacer las obli-
gaciones de pagos por caja.

En igual forma mientras nds cuentas por cobrar. e in
ventarios haya es mayor la probabilidad. de que algunos <
de estos renglones se conviertan en caja (1)

Definicibn Alternativa de Capital de Trabajo

La definicién alternativa .indica que, capital de —-—
trabajo es la parte de los activos circulantes de la em-—
presa que se financian con fondos a largo rlezo

Comc los pasivos circulantes representan los orige-

(1) No debe olvidarse que si los niveles de inventa
rios y cuentas por pagar son muy elevados deno-
ta deficizncia en-la administracidn del capital
de trabajo, teme que se aborda més adalante.
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nes de fondog a cortq plazo, mientras los activos circu-
lantes sean mayores que los pssivos circulantes, el mon-

to excedente debe financiarse con fondos a més largo pla
Zo.

I.2.- Alternativae entre Rentzbilid 1 y Riesgo

Le rentabilidad en éste contexto s: calcula por uti
lidades después de gastos, entre tanto el riesgo se cal-
cula por la posibilidad.de que una emprese llegue a ser-

técnicamente insolvente, es decir, incapaz de pagar sus-
cuentes a medida que vencen.

S

Las utilidades de una empresa pueden incrementarse-—

de dos maneras: aumentando las ventas o disminuyendo los
costos, ‘

El riesgo de que llegue a ser técnicamente insolven
te se calcula muy frecuentemente utilizando o el monto -
de capital de tratrajo o la razbn circulantes

Mientrag més capital de trabajo tenga una .empresa,-—
habri més liquidez.y en consecuercia serd menos probable

que ésta llegue a ser técnicamente insolvente, y vicever
sa. '

Esta relacidn entre liquidez, capital de trabajo ¥y
riesgo es.de tal naturaleza que si aumenta (el capital-

de trabzjo o la liquidez) disminuye el riesgo de la em-
presa. '

- I.3.- Naturaleza de la Alternativa entre Riesgo y-
"Rentabilidad




S1i una’ empresa quiere aunertar su rentabilidad debe
tambien aumentar su riesgo, y a menor riesgo debe disminu
" ir la rentabilidad.

En los activos circulantes se puede medir la renta-
bilidad con la rzzbén activo circulante a activo totel., -
A medida que aumente este disminuye la rentabilidad y el
riesgo, ya que aumenta el capital de trabajo.

Una . dismirucién en.la razén de activo cireculante a—
activo tolal da como resultado un aumento.en la rentabi-
lidad de la empresa ya que los activos fijoggue aumentan
genersn rendimientos més altos gque.los activos circulantes.
Sin embargo.tambien aumenta el riesgo, ya.que el capital

de .la empresa es menor a causa de lz disminucién de acti
vos circulantes.

En los pasivos circulartes se puede medir'la renta-—
bilidad. con le razén pasivo circulante a activo total. -
A medida que.aumentz ésta aumenta la rentabilidad de la-
empresa,. pero tembien aumentz el riesgo.  ILa rentabili--
dad aumenta. debido.a costos menores relacionados éon'més
financiamiento a corto plazo y'menos a largo plazp.

Una disminucién en tel razbn, disminuye le rentabi-
lidad de la empresa ya que deben obtenerse mayores canti
dades de financiamiento utilizando los instrumentos més-
costosos a largo plazo. Hay una disminucién.correspon--
diente en el riesgo debidn. a que existen menos pasivos -
circulantes, lo que ocasiona un aumento en el capital de
trabajo de lz empresa.‘

Una combinacibédn de ambas circunstancias dardn un --
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efecto que se verd reflejado en aumento de las utilidades
y el riesgo de disminuir el capital de trabajo.

I.4.— Determinacidn de la estructura financiera del
capital

Existen varios enfoques para decidir en que foima han
de.distribuirse. los pasivos circulentes para cubrir los ac
tivos.circulantes ellos .son:. enfoque.compensatorio, enfo--
que conservador y comtinacién de ambos o alternatiw.

El enfoque compensatorio consiste .en cubrir las nece-
sidades a corto plazo corn fondos a corto plazo y las nece-
sidades a largo plazo con fondos a largo plazo.

Utilizando este enfogue.no existe la necesidad de que
haya capital de trabajo ya que sus activos circulantes se-
rfan exactamente iguales.a los pasivos circulantes. . .Este-
enfoque representa riesgo, no.solamente por el hechos de .-
trabajar sin capitial de trabajo.sino por que .las empresas-—
al tener laz necesidad de mayores fondos a.los previstos, -
le serd précticaménte.imposible.de.conseguir‘préstambsha -
lergo.plazo con la oportunidad requerida, ocasionando. €sto
que no sean cubiertas.las necesidades.de efectivo en la fe
cha estipulada,hen consecuencia.representé a la,empresa un
costo de oportunidadvnb previsto con anterioridad.

El.enfoque .conservador.como su nombre.lo dice, no.—-—
guiere. correr riesgos .que . considera innecesarib,.es,pCSie
ble que prefiere cubrir todas sus necesidades a corto.pla
zo con fondos a largo plazo,

.Utilizandd.este método existe la.necesidad de mante~
nexr un alto nivel de capital de trabajo, ya que como se -




habia enunciado a mayor capital de trabajo menor riesgo
¥ rentabilidad.

.Observando los dos enfoques a nivel de.costos, el -
enfoque compensatorio resultaria més barato, que el inte
rés.por préstameos otorgados a largo plazo, en cambio el-
enquue‘conservador.representaria un costo.bastante ele-
vado, por tener estancados fondos en exceso para cubrir-
las necesidades a corto plazo,

Con objeto de quedar en un punto intermedic entre -
los.dos enfoques mencionados, se creb§ una combinacidn de
ambos, esto es cubrir una parte de activos circulantes -

-con pasivos a corto plazo y la otra parte de activos cir
culantes con pasivos a largo plazo.

La alternativa exacta que se tome entre la rentabi-
lidad y riesgo depende de gran parte de la actitud ante-
el riesgo que tome quien haga las decisiones.

El costo del plan alternetivo puede czlcularse esta
bleciendo los fondos necesarios promecdio a corto y largo
plazo y multiplicarlos por. la tasa de interés respecti?a.

Lz suma de estos dos componentes representa el costo to-
tal del rlan

Tal.como se indicéd, el programa alternativo eg me--
nos riesgoso que el enfoque compensatorio pero es més -~
riesgoso que el enfoque conservador,

'Pddemos'concluiz'que mientras m&s bajo sea el capi-
tal de trabajo de lz empresa es més alto el riesgo exis-~
tente, asimismo, mientras més alto sea el riesgo de insol
vencia son més altas las utilidades previstas para la em




- 47 -

presa

El administrador. financiero debe determinar si de-
sea eligir un plan financiero .que. cologue a la empresa-—
& uno u .otro extremo de la funcidn rentabilidad riesgo-
© si busca.una alternativa que se localice en medioc de-
las anteriores. Ia mayoria de los adninistradores fi--
nancieros hacen una solucibn entre utilidades altas ¥
riesgo alto.
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2.~ ADMINISTRACION DE CAJA

Como la caja y los valores negociables .son los acti
vos més lfgquidos. de la empresa, ellos suministran a &sta

los medios para pagar a los proveedores a medida que ven
cen sus saldos.

Los valores negociables representan inversiones a -
corto plazo que hace la empresa con objeto de obtener -
rendimientos sobre fondos temporalmente inactivos.

2.1.—- Las estrategias béAsicas que debe utilizar la-
empresa en el manejo de efectivo, son las siguientes:

a) Cancelar las éuentas por paéar tan. tarde como -
sea posible, sin déteriorar .su reputacidn credi-
ticia, pero aprovechar cualquler descuento favo<
rable por pronto pago

D) Rotar el 1nventarlo tanﬁrépido comoksea posible,
evitando agotamiento de existencias. gue.puedan -
ocas1onar el cierre de la linea de produ0016n o—
una pérdlda de ventas

c)iCobrar las“cuentas por cobrar tan répidb4como sea
':posible gin perder ventas fuburas por“el .hecho de
emplear técnlcas de cobranza de alta pre316n. Los

" descuentos por: pago. de contado si son ‘justifica-~

: bles econémlcamente, pueden utilizarse para alcan
© zar egte obaetlvo

.2.2,— Ciclo de Caja.~ Ee la cantidad de tiempo que-
transcurre a partir de que la empresa hace una erogacidn-—

para 1s compra de materias primas, hasta el momento en —-




- g -

que se cotra por COncepto de ventas de productes termina
dos después de haber transformado esas materias primas.

2.3.— Rotacién de Caja.- Se refiere al nimero de ve
ces por afio en que la caja rota.en la empresa, esto es -
el nimero de veces que es reembolsado .el fondo fijo de-
ceja durante un afio.

Los elementos que integran un ciclo de caja son:

— Cuentas por pagar por la compra de la materia pri
mea, en una fecha determinadsa

— Pago de la cuentz por pagar después del lapso del
* tiempo otorgado por el proveedor

- En la venta del producto terminado después del. -
lapso necesario para su elaboracidn, se crea une

cuenta por cobrar con un vencimiento pactado con -
el cliente

-~ Y finalmente es recuperada la inversidén més un ex

cedente al efectuar el cobro de la cuenta por co-
brar v " '

. . Para obtener dicho ciclo de .caja es suficiente con
sumar el plazo promedio de inventarios con el plazo pro

medio de cuentas por cobrar y restérlevel plazQ promedio
de cuentzs por pagar.

'Para obtener la rotacibn de czja se divide el nﬁmg

ro de df.s que tiene el afio comercial, entre el ciclo de
cejae.

En corsecuencia si se desea ottener lo cantidad mi-
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nima de caja suficiente para cubrir las necesidades de-
pagos, basta con dividir los desembolsos totales anuales
(gastos de operacidn) entre el ciclo de caja,

Esta forma de obtener tanto el ciclo de caja, como
la rotacién de caja para operar, se bas: en la suposi--
cibén de que las compras, productos y ve:tas de la empre

sa son constantes durante todo el afio. En caso contrario
se toma la frecuencia de rotacién de caja del perfodo de-

operacliones mds, subordinado de la caja.
2.4.~ Estrategias de Administracién de Caja

Una vez comprendido el funcionamiento del fondo de
caja nos remontaremos a las estrategias que deben utili-~
zarse para una buena administracibén de caja,

a) Demora de las cuentas por pagar

Nos da como resultado una reduccidn en el ciclo

d2 caja y #n consecuencia una necesidad menor de
efectivo. Debe quedar claro que a pesar que nos
representa una conveniencia tomar esta medida, -
en muchas ocssiones los proveedores. no lo acep--

tan a no ser que dicho proveedor dependa de esta
en gran parte

ILa dilatacién de cuentas por pagar es una estra
tegia que indudablemente debe tener en cuenta -
la empresa que quiera:reducir sus requérimientos
de caja y en consecuencia sus costos de operacibn

k) Aumento en la frecuencia del inventario

Esto puede efectuarse en tres formas:




1.- Aumento de rotacidn de materias primas utill
zande técnicas mé&s eficientes de control

2.~ Dismirucién del ciclo de producciébn. Mejoran

do la planeacidén de produccidn, asi como la
producecidn, progremacidn y control

3.— Avmento en la rotacién de productos termina-

dos. Esto se puede cunseguir apegando los -—-

planes de produccidn dentrc de lc posible, -

de tal manera que ro exista la necesidad de- -
tener amplios inventarios para situaciones -
imprevistas

c) Aceleracibn de la cobransa de las cuentas por co
" brar

Iaes cuentas por cobrar a2l igual que el inventario,
inmovilizan moneda corriente, que de estar en dis-
posicibén inmediata podrizn convertirse en activos
adicionales que generarizn ganancias
No obstante gue estos reyresentan un costo necesa
rio parz la empresa, ya que el crédito hace que-
se tengan altos vclimenes de venies. ©Se puede tra
tar ésta a la mayor brevedad posible ofreciendec -
"descuento por pronto pago, restringiendo los cré-
ditos un poco de acuerdo al potencizl de consumo
| o del cliente o en Yltimo de los términos de ser -
necesario, implanter una volitica més agresiva -
de créditios

Es importante gue le empresa considere de antemano-
las consecuerciss de cada una de éstas polfiicas en las-
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ventas y en las utilidades. A1 poner en préctica. las -
estrategias bésicas de cuentas por pagar, inventarios y
cuentas por cobrar se deben maximizar.lias utilidades .-
con respecto & la utilizacidbdn de caja. Sin.embargo, se
debe tener cuidado en no. deteriorar la reputacidn cre-
ditiecia.dilatandc excesivamente .las cu:

ntas.por pagar;
evitandg:ggotamientos frecuentes de. ex

stencias. o paros

en la produccidn debido a que. se mantenga un. nivel bajo

de inventarios y evitar.disminuciones o pérdida.del po-

tencial de ventas debido a.estandares de crédito y poli

ticas @eAcobro demagiado estrictas.‘_ ‘ o
2.5.~ Refinamiento en el proceso de la administra-
cibn de caja

Existen otras técnicas para impulsar = la.buena. ad
ministracibén de caja, que no son consideradas como basi
cas pero que tambien colaboran para dichos objetivos, =~
aunque es una forma mfs raquitica, ejemplo andlisis de-
cobro de cheques

Motivos, caracterigticas y Proporcibdn de los Valo-
res Negociables en los que se invierte el exceso tempo-
ral de efeqtivo: N N o

Hay tres motivos bésicos para .mantener lg liquidez
y para estar en posesidn de.valbres negociables que(re—
presenten una fuente de liguidez. El tipo de valores ne

gociables que compra una empresa depence en gran parte-
del motivo, a saber:

- Motivo de Segurided.- Los valores no.se utilizan
pars atender. en forma inmediata la .cuenta de..ca-
ja.de la empresa mfis tarde, . es decir, .son.fondos
necesarios mds tarde pero no se sabe con certeza-
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la fecha, ejemplo: Inversiones, Emisiones de Go-

bierno, Emisiones de Pemex, Aceptaciones de Cré-
dito Bancario.

- Kotivo Transaccional.- Son fondos necesarios pa-
ra cubrir los compromisos que surgen del desarro
1lo normal de los negocics, tal como compras, -—-
sueldos y salarios, impuestos, dividendos, etc.

- Kotivo de Especulacidn.- Esta situucidbén induce a
mantener efectivo para beneficiarse con posibles

cambios en el nivel de precios de las acciones ¥y
valores inmohiliarios

az) Cuando se estima que suban les tases de inte-
reses y en consecuencia disminuyan las cotiza
ciones, esto indicari que la empresa debe man
tener una disponibiliieé adicional hasta que-
decsaparezeca el aumento en las tasas de inte——
rés '

b) Cuando se espera que bajen las tasas de inte-
rés, el dinero puede- convertirse en valores -
rentables, beneficiandose la enpresz con la -
posterior caida de las tasas de interés y el-
consecuentemente sumento en las cotizaciones.
Generalmente las empresazs no mantenien saldos

.. de caja con este fin | '

2.6.— Planezcidbn de las necesidzdes de efectivo en
cor:diciores de incertidumbre

Lz princigpal preocupacidn del ejecutive Financiero
debe ser el efective, ya que es el punto de mpartida y -
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final; Es el dnico activo zl principio y al final de 1la
vida de una empresa. La falta de efectivo suele ser, -
en comparacidén con otros factores, la causa mds frecuen
temente del fracaso de una empresa,

Si el presupuesto de caja y el repcrte diario de -
efectivo seflalan que se cuenta con dine~o en exceso de '
berd buscarse el aprovechamiento de ese u:fectivo, deter
minando en primer lugar si .se dispondrid temporal o per—
menente de é€se efectivo. Si se cuenta con efectivo tem
poral su inversidén deber&d enfocarse hacia el objetivo -
de seguridad y liquidez del capital knvertido, si es —-
permanente su empleo, debersd ponderarse a través de un-
Presupuesto de inversidn de Capital para determinar su-
rendimiento esperado en fqncién del riesgo que presente

El efectivo cornstituye en la empresa uno de los --
renglones de menor rendimiento de todos sus activos, y-
vor lo tanto su magnitud debe minimizarse en'bene¥icio-,
de lograr una rentabllldad global mayor, tanto a corto—
coro a largo plazo

Anzlizada la administracién del efectivo, su maghi-
tud a través de un peribdo determinado estard en funcién
de los factores signientes:

- ©Lias fluctuaciones de los elementos restantes del

capital de trabajo (cuentas por cobrar e inventa
rios)

~ Los financizmientos a corto plazo

- Los posibles aumentos y posibles reducciones de
capital socizl
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- La politica de dividendos y consscuentemente, la
de reinversidn fijada por la empresa

M gunos factores de f&cil prediccidn (como el movi
miento del capital de trabajo y financiamientos a corto
plazo), pero otros la interaccibébn que p-esentan es mas—
fuerte, resultando menos predecihles po:' los elementos—
que inciden en ella y menos controlables que afecten --
con cierto grédo de incertidumbre las proyecciones de -
arranque de la empresa: repercutiendo en sus inversio--—
nes proyectadas en activos fijos, sus planes de finan--
ciamiento a largo rlazo, su politica de dividendos, etc.
y todo esto habr& de concluir en Ultima instancia en la
magnitud del efectivo planeado si este se considera co-—
mo un residuo de todo un mecanismo azntes descrito.

Los sobrantes o faltantes de efectivo real que se-
producen cada mes en la emnpresa y cuya responsabilidad-
se asigna al ejecutivo de finanzas, son el resultado de
varias fuerzas que actian sobre los fujos de efectivo.
Si este resultado se pudiera'preveer con cierta exacti-
tud, la movilidad financiera se concentraria a distri--
buir los ven01m1entos de pasivos de tal forma que las -
salidas de direro igualasen a las entradas de efectivo.
Pero en la préctica la complejidad de las fierzas que =
influyen en los flujos de efectivo es lo que ‘dificulta-
la actividad de planeacidn del efectivo. Lo dnico que -
el financiero sabe con segurldad es que la plan83016n y
la rezlidad no habrén de coincidir. La incertidumbre es
un factor que influye en el mundo de los negocios y por

ésto, las empresas actuales necesitan una estrategia de
la movilidad financiera
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La incertidumbre que impera acerca del futuro inme
diato proviene fundamentalmente del flujo de efectivo -
dentro y fuera de los elementos que integran el Capital
de Trabajo de la empresa. A fin de facilitar una estra-
tegia de la mobilidad financiera y ottener el méximo be
neficio rosible del recurso "tiempo", seyria necesariq -
adoptar las medidas siguientés: i -—>

1a.- Para el peribédo futuro directamente relaciona
do con la planeacién precisa, se deberi desa-
rrolar una proyeccidn del flujo de efectivo -
que compréndz la ccmbinacidén més probable de-

acontecimientos externos y de respuestas in--
ternas

2a.- Desarrollar una red informativa de aviso anti
cipado, a fin de detectar las posibles causas
de la desviacidén de los flujos de efectivo y de
mantener un céleculo actualizado de las probabi -

lidades de que dichos acontecimientos se pre—-—
senten

Medidas preventivas a que puede acudir el ejecutivo
de finanzas como consecuencia de planeacidén de sus nece-
sidades de efectivo en condiciones de incertidumbre.

a) Estimacibn de las necesidades de efectivo y enca
© je operacioral minimo

b) Determinar flujos de efectivo derivados de la eg
tructura de activos y financiamiente planeados

¢) Estimar con cierto grado de certeza

- Generacidn propia de fonrdos




- Capacidad de endeudamiento

— Posgsibilidades de inversidn

— Pol{tica de distribucibén de dividendos

d) Flujos de efectivo aplicables a istintas alter

rietivas de operacibédn en la empre :a como las si-
guientes:

- Operacibn a distintos voldmenes de produccidn
y ventas

~ Cambiante estructura de montos de los costos-
variables y costos fijos, con diversas contri
buciones marginales, distintos niveles de cos

tos fijos comprometidos; programados o discre
sionales

-~ Cambiante egtructura del capital de trabajo -
como cambio en las condiciohes de venta, en -
la politica de pago a proveedores, cambio en-
la politica de inventarios, etc.

— Evaluacibdn de distintos niveles de inversidn .
fija
e) Utilizaciédn de crédito a corto plazo para evitar

compromisos a largo plazo y a tasas elevadas de-:
interés

f) Programacibén més racional de los créditos para
"~ poder concentrarlo cuando las tasas de interés
son més ‘favorables



g)

h)
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Dar mayocr importanciaz al capitual contable y a
las inversiones de répide liquidez en.lugar de
contraer préstamos, reducir la proporeidr de -
pasivo a capital a niveles m’s consistentes con
lss politicas financieras de la empresa

Recortar los proyectos de crecimiento. para. re-
ducir la dependencia de fuentes de financia- -

-miento externses
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3.- ADMINISTRACION DE CUENTAS POR COBRAR

Las cuentas por cobrar representan el crédito gue
concede la empresa con una cuenta abiertas

Como la meyoria de las empresas manufactureras en-
cuentran que las cuentas por cobrar representan gran --
parte de sus activos circulantes, normalmente se presta

muchi{sima atencién a la administracibn eficiente de es-
tag cuentas.

3e1e— Politica de Crédito

La polftica de crédito de una empresa da la pauta-
para determinar si se debe conceder crédito a un clien-
te y el momento de éste. La ejecucibdn adecuada de una -
.politica de créditos o la ejecucidén exitosa de una poli

tica de crédites diferente no producén resultados 6pti-
mos.

. 1.— Estandares de‘Crédito.— Los estandares de crédito

definen wn ¢riterio minimo para conceder crédito a un -
cliente. "

Las prlnclnales varlables que deben tomarse al mo~
dlflcar los estandares de crédlto son:

a) Gastos de Of1c1na
b) Inver316n en cuentas por cobrar
c¢) Estimacidn de cuentas incobrables °

N d) Volumen de ventas




a) Si los estandares de crédito se hazen més rigu-
rosos los gastos de oficina disminayen por el -~
hecho de necesitar un departamento de crédito -
nés pequefio; en la situacidbén inversa, en que —--
los estandares de crédito se hacen més flexibles,
los gastos de oficina aumentan por necesidad -

de mantener un departamento de cré:ito més gran
de .

b) Hay un costo relacionado con el manejo de cuen~
tas por cobtrar. Mientras més alto sea el promedio
de cuentas por cobrar de la empresa, es més cosg
toso su mznejo y viceversa. Si la empresa hace-
més flexibles sus estandares de crédito, debe -
elevarse el nivel promedio decuentas. por cobraxy
en tanto que las restricciones en los estandares

de crédito deben disminuir el nivel promedio de-
cuentas por cobrar

Los cambios en el nivel decuentas por cobrar re- ’
lacionados con modificaciones en los estandares-—
de crédito rrovienen de dos factores: a) varia—-

ciones en las ventas y b) variaciones en los co-
bros C ’

En resumen diremos que los cambios de ventas y - ,
cobros operan en forme simulténea para producir- : .
costos altos de manejo de cuentas por cobrar cuan

do loas estandares de crédito sean més flexibles- R

¥ disminuye los costos del manejo de cuentas por

cobrar cuando los estandares de crédito se hacen

més rigurosos
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¢) La posibilidad de adquirir una cuenta mala aumen
ta a medida que los estandares de crédito se ha-
cen méds flexibles y disminuye a medida que los -
estandares de crédito se hacen méds restrictivos

d) A medida que los estandares de crédito se hacen
mds flexibles se espera que aumenten las ventas,

se preveé que las restricciones en los estandares
de crédito reduzcan las ventas

En resumen podemos decir que, los cambios b&sicos ¥y
los cambios en las utilidades que se espera que resulten
de hacer més flexibles los estandares de cré&dito son:

~ Al sumentar el volumen de las ventas aumentan las
utilidades

- Al aumenbtar en peribdo promedio de cobro disminu~
yen las utilidades

Al sumentar la estimacidén de las cuentas malas dis-
minuyen las utilidades

Si se hicieran mls rigurosos los estandares de cré-
dito, se esperarfan los efectos contrarios

2.- Evaluacién de los estandares de crédito alternati--
vas ‘

Para determinar si una compafifa, debe establecer -
estandares més flexibles, es necesario calcular el efec
to que tengan en lus utilidades marginales en las ven—-—

tas y en el costo de la inversidén marginal en cuentas -
ror cobrar,




a) Utilidades marginales sobre ventas.- Las utili-
dades marginales por unidad son iguales & la ai

ferencia entre el precio de venta por unldad ¥y-
el costo variable por unidad -

Las utilidades .sobre las ventas de la empresa —
aumentan en un monto igual al producto de las —
unidades adicionales. que se venﬁan y a la utlll'
dad marglnal por unidad

Esto es si se multiplica la cantidad de unidades

adicionales por la utilidad marginal por unidad-

nos proporciona la utilidad marginal sobre las -

ventas

Existe otro métodobparé“calcular las Utilidades

»Marglnales gsobre las ventas de la. compaﬁia que -
es- 1lamado’ conven01onal, con91ste en Multlpllcar
'el ndmero de unldades propuesto para 1a: venta, -

restarle los costos flJOS ¥y los. costos’ varlables, v
. esto nos representaria la utllldad sobre venta S

del plan propuesto‘;

"7jPor otro 1ado se multlpllca el nﬁmero de unlda-’

‘des que se venden actualmente por el preclo de-.ﬂl

venta resténdole los costos flaos y varlables,

esto. nos daria la utllldad sohre venta del plan /

,;orlglnal BN

As1mlsmo, 1a utllldad sobre venta del plan pro- 
puesto menos la utllldad de venta del -:plan ori-

ginal, se extlende da utllldad marglnal sobre -
1as ventas ‘ '




- 63 -

Aunque debemos estar concientesqe los ingresos

adicionales por ventas, les estamos denominando
utilidades merginales sobre ventas, siendo que-
en el sentido econfmico estricto, dicho importe
no representa las utilidades ya que hay que de-
ducir el costo de poner en ejecucidén el plan --
propuesto, y de esta manera obtener la cifra —
verdadera de utilidades

b) Costo de la inversibn marginal en cuentas por -
cobrar.

Esta representado por la diferencia entre el —-
costo de manejo de cuentas por cobrar antes y -
"después de la implantaciébn de estandares de cré
dito més flexibles

?ara ello se deben segulr tres pasos que consig
‘ten. en la obtenclén de promedio de cuentas por-
-cobrar, célculo de la ‘inversién promedio en cuen

 tas: por cobrar y ailculo de la inversibn margi-
nal en cuentas por cobrar

:‘:f— El prcmedlo de cuentas por cobrar se obtiene- -
' leldlendo el total de ventas anuales a cré-
dito - entre la rota016n de cuentas por cobrar

‘--La 1nver316n promedlo de ouentas por cobrar.— '
i _Como las cuentas por cobrar representan el —
‘pre01o.de venta de la mercancia, de hacerse - '
‘un ajuste para determinar el monto que la em-
presa ha invertido realmente en ellas, eg de-
cir, el‘costo'para la empresa de las cuentas-
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por cobrar. Una forma de calcular este costo
es determinado el porcentaje del precio de -
venta que representan los costos ¥ multipli-

car este porcentaje por el promedio de cuen-
tas por cobrar

Para calcular el porcentaje en cada caso, de-
be calcularse el costo promedio por unidad.
El costo promedio por unidad puede calcularse
dividiendo el total de ventas entre el ndmero
correspondiente de unidades que se venden

El costo total de venta se obtiene agregando-
el costo total de produccidn del ndmero de —-
unidades original, el costo marginal para pro
ducir en ndmero de unidades adicionales

El porcentaje en moneda corriente que repre-—-
sentan los costos tanto al volumen actual de-~
ventas como al propuesto puede calcularse di-
vidiendo simplemente el costo promédiO'correg
pondiente pdr unidad entre el precio de vehta
por unidad ‘ '

Existe una forma nfs corta para establecer la .
inversibn promedio de la'empresa‘en cuentas -
por cobrar. Simplemente se divide el costo tg
+tal de las cuentas entre la rotacién de cuen-
tas por cobrar de cada uno ‘

Se recomienda el sistema abreviado- ya que eli
mina la necesidad de establecer el costo por-
unidad, éimplificandd asi{ en gran parte los -
calculos
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c) Costo de la inversibén marginal en cuentas por co
brar. Es la diferencia entre la inversidén prome-

dio en cuentas por ccbrar en el promedio propues
to y el actual

La inversién marginal representa la cantidad adi
cional de dinero que la empresa debe comprometer

en cuentas por cobrar si hace més flexible su es
tandar de crédito

Si multiplicamos la inversidén marginal en cuen--
tas por cobrar por el porcentaje que de rendimien
to de la inversidn que necegita la empresa, nos-
da como resultado un importe que es considerado-
como costo, porque representa el monto méximo --
que podria haberse ganado sobre esa cantidad si-

ge hubiera invertido en la mejor alternzativa de-~
inversibén disponible

Para decidir si una empresa debe hacer més fiexi
bles sus estandares de crédito deben comparar las
utilidades marginales sobre las ventas con el cos
to de la inversibn marginal en cuentas por cobrar
Si las utilidades son mayores que los costos debe
rén modificarse'los eg¥andares de crédito, si por
el contrario son menores las utilidades a los cos
tos, deberén permanecer los estandares de crédito
en la situzcidn que se encuentran

S8i por el contrario se decidiera hacer més restric
tivos los estandares de crédito, 1l.s utilidades =
sobre venta disminuirian, y el costo de la inver-—
sién en cuentas por cobrar disminuiria en conse--—
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cuencia, pero no proporcionalmente ya que los -

costos fijos tendrfan que absorverse por las uni

dades que se lanzan al mercado.

Anflisis de Crédito
4]

Una vez que la empresa ha fijado sus estandares de
"crédito, deben establecer procedimientos para evaluar a
los seolicitantes de crédito. A menudo la empresa debe &
terminar no solamente los méritos que tenga el cliente-
para el crédito, sino tambien calcular el monto por el-
cual €ste pueda responder, una vez que €sto se ha hecho
la empresa puede establecer una linea de crédito, esti-
pulando el monto méximo que el cliente pueda deber a la
empresa en un momento cualquiera. Las lfneas de crédito

se establecen para eliminar la necesidad de verificar -

el crédlto de un: cllente 1mportante cada vez que se ha-
uga una compra a crédito.

Obtencién de 1a informacién de crédito. Cuando un-
» cliente desea obtener crédito de una empresa, el depar-

'“tamento de crédlto generalmente solicita. 1nforma016n fi
' nan01era Yy °red1t101a Junto con sus referencias de cré-
dlto, 1nmed1atamente a éste la empresa reallzaré una in

‘ vestlgaclén de la autentlcldad de los datos proporciona

dos por el cllente, utilizando para ello fuentes exter—
nas como son:

Estados Flnanc1eros.- Que presenta el cllente co-—
rrespondlentes a los ﬁltumos eger0101os Yy que le -
serviréin para reallzar un anfdlisis flnan01ero, y -
determinar la rentabilidad, liquidez y capa01dad -
de entendlmlento de dicho cliente
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Oficinas de Intercambio de Referencias.- Las empre
sag pueden obtener informacibébn de crédito por medio
-del sistema nacional de Intercambic de Referencias,
que es una red nacional de Oficinas Locales que cam

bian informacién crediticia con base en reciproci--
dad

Bolsas Directas de Informacién Creciticia.- Consgis-
te en obtener informacidén creditica mediante las aso
ciaciones locales, regionales o nacionales. Estas -
asociaciones se pueden organizar como parte de cier
tag asociaciones industriales o comerciales

Verificaciédn Bancaria.- Puede ser posible que el —-
Banco de la empresa obtenga informacidn crediticia-
del Banco de la empresa solicitante. Sin embargo el
tipo de informacidén que se obtiene es muy vago

Anflisis de la Informacién de Crédito.

Una vez analizados los estados financieros propor-

cionados por el cliente, se procederi a tomar la déci——
sidn.

Basado en su propia interpretacibn subjetiva de los
estandares de crédito de la empresa, puede entonces to—-
marse una decisién final acerca si se debe conceder el -
crédito al solicitante y probablemente el monto de &ste.

Dicha opinién es tomanda generalmente por un comite de -
decision de créditos.

Condiciones de Crédito

Las condiciones de crédito de una empresa indican-




- 68 -

los términos de pago que se estipulan para todos los -
clientes de créditos

Las condiciones de crédito cubren tres aspectos:

-~ Es descuento por pronto pago si se estipula
- E1 peribddo de descuento por pronto pago

- El peribdo de crédito

Los cambios en cualquier renglon de las condiciones de

crédito de la empresa pueden tener efecto en su renta-
bilidad totale

Descuento por Pronto Pago

Una empresa al establecer o aumentar un descuento
por pronto pago pueden esperarse los siguientes cambios:

- Aumento en el volumen de las vehtas ya gue para-
el cliente el costo del articulo seréd menor

—~ El1 peribdo de cobro promedio disminuye, asi como
’dlsmlnuye en forma simulténea el costo de maneao
- de cuentas por cobrar

_ ;—fLa est1m4016n de cuentas malas dlsmlnuye, ya - que
' la recuperabllldad de cartera es més flulda‘

-~ Las utllldades por unldad dlsmlnuyen por el hecho
- de representar un costo para la compania el otor
gar descuento por pronto pago

En el caso de que se elimine o disminuya el des-
cuento por pronto pago se deberi esperar por cambios --
opuestos a los mencionados con antelacién. El peribdo -
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de descuento por pronto pago. Es diffcil de analizar,
debido a la naturaleza de las fuerzas incluidas. Si -
aumenta.elperiédo del descuento por pronto pago hay -
un efecto positivo sobre las utilidades porque muchos
que en-el pasado no tomaron su descuento por pronto pa-
go ahora lo hacen, reduciendo asf el periddo medio de
cobro. Sin embargo, hay también un efecto negativo so-
bre las utilidades cuando se aumenta el periodo del
descuento porque muchos clientes que ya estaban toman-
do el descuento por pronto pago puden aun tomarlo y

pa ar més tarde, retrasando el periédo medio de co
bros.

Si la empresa tuviera que cortar el periédo de
descuento por pronto pago, los efectos serfan 1o con-
trario de lo que se acaba de describir.

Periodo de Crédito.

Al aumentarse el crédito se espera que suceda lo
siguiente:

-~ Aumente el volumen de las ventas y se incremen-
ten las utilidades. |

-~ Auméente el periodo promedio de cobro y las uti-
lidades como consecuencla dismindyen. '

- Aumente 1la estimacién de cuentas malas y en con
secuencia disminuyan las utilidades.

3.2. Polfticas de Crédito

Las politcas de cobro de la empresa son los proce

dimentos que €sta sigue para. cobrar sus cuentas por co-
prar a su vencimiento.




La técnica més usual para evaluar las politicas de
crédito es cuantificado el saldo de cuentas incobrables,

ya que se considera como causa principal de una deficien
te politica de cobro.

El asumento en los gastos de cobro lebe reducir la -
estimacidén de cuentas incobrables y el :eriddo medio de-
cobros, aumentando asf{ las utilidades.

Modalidades de procedimientos de cobro.- Existen di-
versas formas de hacer efectiva una cuenta por cobrar, -
y se aplicarin dependiendo del cliente que se trate y de
la antiguedad del saldo.
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4.~ ADMINISTRACION DE INVENTARIOS

Recordando que el objetivo financiero para disminu
ir los requerimientos de caja de la empresa, consiste -
en rotar el inventario cor prontitud, ya que mientras ~
més rdpida sea la rotaciénr de éste, menor es el monto -~
que debe invertirse en el inventario para satisfacer --
une demanda dada de mercancfas. Este otjetivo financie~
ro a menudo esta en conflicto con el objetivo de la em-
presa de mantener inventarios suficientes para minimizar
la escacez de inventarios y satisfacer las demandas de-
producciér. La empresa debe determinar el nivel "O6ptimo®

de inventarios que concilie estos dos objetivos en con-—'
flicto,.

4.,1.~ Caracteristicas del Inventario

Varios aspectos del inventario requierern prepara--
cién detallada. Uno de ellos se refiere a diferentes ti
pos de inventario, otro esté relacionado con los diferen
tes enquues acerca del nivel adecuado de inventarios -
que se mantien en ciertas 4reas funcionales de la empre
sa, un terceroc es la relacién entre el nivel de inventa
rios y la informacidén financiera requerida. Cada uno de
ellos se evalia por separado en seguida.

4.2.- Tipos de Inventario

Los tipos hdsicos de inventarios son meterias pri-
mas, produccidén en proceso y articulos terminados.

Inventarios de Materias Primes.- Comprende los ar-
tf{culos que compra la empresa para fabricar sus produc-
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tog, pudiendo variar este desde materias brutas, articu-
los semielaborados y articulos terminados segin sea el-
ramo de la empresa que se trate. -

El nivel real que se mantiene en cada material de--
pende del tiempo que se tardan en surtir dichos materia
les, la frecuencia de uso, la inversidén necesaria y las
caracterfsticas fisicas del inventario. Debe considerar
se el tiempo que tarda en surtir un material, ya que se
elabora el pedido al momento en que se termina dicho ma-
terial existe la necesidad de €ste para continuar la —-
produccidén. La frecuencia de uso del materiel se tomars
en cuenta, . por el hecho de que es neécesario cuantificar
la existencia de un material, ya que si dicho material-
es. demasiado costoso, . se procurard que permanezéa el me
nor tiempo posible en el almacen y en caso contrario no
se darid importancia a este punto.

Las caracteristicas fisicas del inventario son pri
g . : R . A . -
mordiales pars decidir la estancia de estos en el alma-
cen, como son el tamafio o la facilidad de descomposicién.

. Al tomer laidecisi6n acerca del nivel de inventarios
debe . tenerse en cuenta la. llquldez del inventario de ma,
terias primas, es decir, que sea de pronta reallzaclén -
sin tener_que sufrir una pérdlda financiera,

“Inventarios de Produccién de Proceso.- EL inventa-
rio de produccidn eh”proéeso congiste en todos los ele~
mentos que se utilizan actualmente en el proceso de pro
duccidén. Es decir articulos que se enccrntraban en una -
etapa intermedia .de fabricacidn al momento de tomar el-
inventario. El nivel de Produccibén en proceso depende -

-
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en.gran tiempo y.de la complejidad dei proceso de pro-
ducciébén. Esto es, si para elaborar un articulo son ne-
cesarias 60 fases.de proceso y cadua una de ellss requic
re de dos horas, seri necesario.mantener durante.bastan
te tiempo el inventario de produccidn en proceso, a8l —-
igual que si el proceso de fabricacién, cada.una de
ellas tome bastante tiempo para su fabricacidn

.

-

Mientras mé&s lzrgo sea el ciclo de producciébn, més
alto seri el . nivel previsto del inventario de produccidn
en proceso. Un inventario mé&s alto da como consecuenciea
un costo més alto, ya que el dinero de la empresa esté-
comprometido durante un periddo més largo de tiempo.

La administracibén eficiente .del proceso de produc—
cibén debe disminuir el inventario de producciébn en pro-~
ceso, lo cual a su vez debe acelerar la rotacibén del im

ventario y reducir el requerimiento de caja para opera-
cioneg de la empresa,

El inventario de produccidn en proceso es el tipo-
de inventarios con.menor liquidez. Generalmente es dit'i
cil vender productos parcialmente terminados.® Por este
razbén no es comin la utilizacién de inventarios de pro-
duccién en proceso como garantia pzra préstamos.,

Inventarios de Productos Terminzados. El inventario
de articulos terminudos.que se han terminado de producir
pero que a2un no se han vendido. Articulos disporibles -~
para la venta. Las empresas que producen bajo pedido, -
normalmente tienen bajos nivelés de inventarios ya que-
todo lo.que producen estéd totalmente vendido. Sin embar
g0 nos ocuparemos de las empresas que producen en previ
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sidén & las ventass

El programa de produccidén de la emoresa se prepara
con miras a tener disponibilidad de suficientes produc-~
tos terminados para satisfacer la.demanda que calcula -
el departamento de comercializacidén de La empresa. Bl -
objetivo general de la empresa de.mante .er un nivel O&p-
timo de productos terminados se puede.a.canzar por me--—

dio de prondsticos realistas de ventas y un buen progra
ma de produccibdn.

Mientras més liquidez y menos posibilidad de obsole
cencia tengan los productos terminados de una. empresa -

més alta serédn los niveles de inventario que se pueden-—
tolerar,

4.3.- Enfoques acerce del Nivel Adecuado de Inven-
tarios

Finanzas.- La reéesponsabilidad bAsica del gerente-
financiero es asegurarse de que los flujos de caja se-
- administren en forma eficiente. La tendencia general -
del gerente financiero es mantener niveles bajos de in

ventarios, evitando que se comprometa una cantidad muy
elevada de dinero.

Comercializacidn.- El gerente de ccmercializacidn
se ocupa del nivel de inventarios. de productos. termina
dos. .Ie gustarfa tener grandes inventarios de cades uno-
de los productos terminados que.hay en.la,empresa..Esﬁo
aseguraria que todos los pedidos .se podrian cumplir --
sin demora, eliminando la posibilidad de ocurrir pé}di-
das de ventas bor agotamiento de inventarios,




Asimismo, es ds importancic que el gerente iinan-
ciero se de cuenta de que aunque hay un costo relacio-

nado cor los inventarios agotados, (es decir, posible-

pérdida de ventas), ciertos. niveles de inventarios ago
tados pueden ser perfectamente aceptables a la iuz de-

los ahorros que resultan de una inversidén menor de in-
ventarios.

Produccibédn.- E1l interés del gerénte de produccidn
estd relacionado con el nivel de materias primas e in-
ventarios de produccidn en proceso. Sus decisiones con
respecto a estos inventarios afectan directamente. el -

nivel'dg productos terminados. Su principal responsabi

lidad es asegurarse de que el programa de produccidn--
se ejecute correctamente y de como resultado el nivel-
deseado de productos terminados,

Para asegurar la disponibilidad de productos ter-
minados el gerente de produccidn querria manﬁeﬁer nive
les altos de 1nventarlos de materlas primas, evitando-

de esta forma demora en el ciclo de produccibn. Lo que 

no es.considerado comg adecuado por el gerente finan--
ciero, de tal manera que deberé de. mantener un nivel -

“de 1nventar10 que el gerente flnanclero considere nece
sario.

El gerente de produ0016n se’ evalﬁa no solamente -
con base en la. oportunldad de’ entregar 1os articulos -
termin.dos, 51no_tamb1en en 1a,hab111dad,para mantener
bajo el costo de produccidn por unidad. . De tal . forma -

gque el gerente de produqoién podré disponer.ciclos lar

gos. de produccidn, con el cual se reducirian mucho los
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costos fijos de iniciacibn. Sin embargo los ciclos lar-~
gos de produccién dan como resultado inventarios altogs-
de produccidén terminada pzra cubrir la demande y evitar
rérdida en ventas por agotamiento de inventarios.

Es reponsabilidad del gerente financiero el asegu— -
rarse que el gerente de produccién tome medidas para —-—
mantener no solamente el inventario, sino tambien el —-—
costo de produccidn a un nivel aceptable.

Compras.- El gerente de compras se ocupa QUnicamen-
p te de los inventzrios de materias primas necesarias pa-
ra la producecién.

El gerente de compras es responsable solo rarcial-
mernte por el nivel de inventarios de materi: s primas, -
el responsable por las disminuciones de estos inventa--
rios es el gerente de prbduccién que suministra las me-

_térias primaS'a 1a’proqucci6n.

El gerente de compris podri adquirir meyor canti--
dad de materiales en el mercado a los sefialados, con ob

Jeto de aprovechar descuentos 0 preveer escases de mate
riales, - '

'El1 gerente financiero debe asegurarse de que el --
ccsto’devmanteneruniveles de materias primas mé&s altos-

de lo que realmente se requiere se justifica por el aho
TTo en costos gque se obtlene.

La Inversién de Inveniarios.- El_inventario g una
inversién en el sentido de que exige que la empreca com
proreta su dinero. La invérsién de inventarios ruede --
-ealcvlarse comc sigue:




- 77 -

El valor prcmedio de inventarios de la empresa
de calcularse dividiendo el costo de ventas entre 1
tacidén de inventarios.

pu

o |@

ar

La rotacién més lenta de inventarios se ve refile-
jada en un promedio més alto de inventarios.

Si se desea obtener el costo marginal de la inver-
sién de inventarios se obtendré restando a la inversidn
promedio ofiginal la inversién promedlo del enfoque -
propuesto, y multiplicando este importe por el interés
que la empresa requiere como parémetro de rentabilidad.

k.o Técnicas de Administracidn de inventarios

Pueden utilizarse clertas técnicas orientadas a 1la
produccién para mantener bajos los niveles de inventa-

rios y costos unitarios con un minimo de agotamiento de
existencias.

Se estudian los cinco campos principales de con-
trol de inventarios: la clase de control necesario, -
‘ cantidad econqmicakdel pedido fijacidén de méximos y mini
mos 'y rotaci@n de inventarios; aunque no son estricta-
mente conéeptos~financieros, el gerente financlero de-
be>teher"conocimientos de ellos.

Determinacién de Tipo de Control Necesario.- El
~sistema ABC. Consiste en diVidiﬁ en grupos el lnventa-
rio de tal forma que el grupo A representa los artfcu-
los en los cuales se. tiene la mayor 1nversi§n (siéndo~
los més costosos o los que rotan més lentamente en el
inventario). E1 grupo B esté representando por los arfti
culos que siguen en la inversién en cuanto a costo. .El
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grupo C en un gran numero de articulos correspondientes
a la menor inversién.

El dividir el inventario en grupos de articulos -
ABC permite que la empresa determine el nivel y los ti-
pos de procedimientos de control de inventarlio necesario.
Prestando de esti manera mayor atencifén a los artfculos

A, menos antencién a los del grupo B y no descuidar mu-
cho la atencién en el grupo C.

Modelo B4sico de la Cantidad Econémica de pedido -
( CEP )

El modelo de CEP que se presenta aquI hace tres su
posicién bésica. La .primera que la empresa sabe concer-
teza cual es la utilizaciGn anual de un ‘determinado ar-
tgculo de 1nventario La segunda es que ‘la frecuencia -
con la cual la empresa ‘utiliza el 1nventario no varia -
con el tiempo. La tercera consiste en que los pedidas -
que se colocan para reemplazar 1as existencias de inven
tarios se reciben en el momento. exacto en. que los inven
tarios se agotan. Se han perfeccionados modelos mucho -
més.sofisticados que - el.CEPA(Zlos modelos que incorpo -
ran la teorfa de la probabilidad conSidera-la utiliza -
cidn, el tiempo que tranécurré”baré recibir los pedidos
como variables aleatorias). Siendo bastante’ complejos -
bésicamente por su matematizacién, por lo cual no se
enuncian en esta exposicién.

El estudio de modelo de cantidad econémica de pedi
do abarca, los costos b@sicos'qué se incluyen, sistema-
matemdtico y efecto del modelo.




Costos Bésicos.- Dichos costos estén integrados -
por el costo real de la mercancia, y los costos rela--
cionados con el inventario son:

a) Costos de Pedido.- Incluyen los gastos de ofici
ne para colocar y recibir el pedido '

b) Costos de mantenimiento de Inventario.- Son cos
tos variables por unidad quefse ocasionan por -
mantener un articulo en inventario durante un -
tiempo deferminado, ejemplo: costos de almacena
miento, costos de seguro, costos.de deterioro y
obsoleencia, y lo mé&s importante, el costo de -

oportunidad al inmobilizar fondos en el inventa
rio

c) Costos Totales.- Se define como la suma del pe-
dido y de los costos de inventario

Enfogue matemftico.- Establece una formula para de

terminer la CEP de un articulo dado del inventario'sieg
do:: | |

R —,Cantidad aé‘unidadés requeridas por pedido

S -”Cqsto‘delpedidokpor,periédo-

C - C6ét6fde iahféniﬁiehto de inventario po?_unidéd
por peribdo _ ' . ;

QVA'Cantidad;de pedido

Costo total de 1la empreéa

Costo del pedido S°R/Q

Costo de inventario CfQ/2

Costo total S°R/Q+C’Q/2
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Como la CEP se define como el monto de pedido gue

minimiza la funcidén de costo total, deberrda despejarse-
la Q.

Q - 2RS
5

Defectos del modelo de CEP. El mode..o CEP tiene -
ciertos defectos directamente atribuible: a las. suposi
ciones en las cuales se basa. La suposicién de .un rit-
mo constante de utilizacibn. y de renovacidn instantb--
nea de existencias es bastante dudosa. La suposicidén -
gue se conozca de antemano la demanda anual de articu-
los, es tambien discutible.

En cuanto al célculo, cuando resultan fracciones-
de unidades a producir seri necesario redondear la can'
tidad, pero es.mfs diffcil.cuando el nfmero.de pedidos
esté dado por una fraccién, esto harfa necesario algin
andlisis de factores de fluctuacidn. para encontrar el-
nimero de pedldos que deben colocarses

Aunque el admlnlstrador flnan01ero no tiene. rela--

016n directa con la utlllzaclén de CEP debe estar con-
'clente de su utllldad.‘

Punto-de Reorden

Una vez que se tiene la cantidad econdmica de .pe-
,dldo, debe determinarse el momento de colocar el pedi-
do. » 1

Suponiendo una vez més un ritmo constante de uti-
lizacibén de inventario, el punto de reorden de pedidos




seé rueden determinar con le siguiente ecuacidn.

Punto de reorden de pedidoz- Intervalo para Recurpe
racibén en dfas utilizaciédn dieria

Méximos y Minimos

‘Mediante la fijacidn de méximos y minimos de inven
tarios de. gcuerdo con las caracteristicas de la empresa
es .posible conirolar. el abastecimientc oportuno de insu
mos a la produccibén y verntas.

El nivel minimo .de inventarios consiste en la exis
tencia de articulos que no podrén disminuirse sin que -
ocurran problemas a la produccidn, .y el riesgo dc per--
der .venta: minimiza las necesidades de inversidn (de —-
efectivo) y disminuye los costos de mantener inventarios
(almacenaje, ebzolecencia, riesgo, ete.)

El nivel méximo serd la existencia que no deberi -

rebasarse sin constituir una disminucién en las utilida
des. .

. El nivel §ptimo de inventurios seri aguel punto —-
que conserve un equilibrio enire el limite méximo (que-
causa costos de operacibn, riesgos. e inversiones‘insos—
tenibles) y el minimo (imposibilidad de hacer.frente ré
pidamenteAa_las.demandas de ventas y producecidbn), de —-
tal manera qué sin.discutir lasg variaciones de la de- -
mandz de articulos, .se eviten las existencizs, que pue-
dan mantener ociosos los recursos de lz empresa.

Apélisis de Rotacidn de Inventiarios

Ia rotacidn de inventarios es una medids de andli-
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sis para calcular las veces que los. inventarios en exisg
tencias han dado vueltas en relacidn con las ventas. Re
presenta un elemento de control de inventarios,

Normalmente. deberdn fijarse rotaciones standar pa-
ra cada tipo de inventarios.
La rotacién se obtiene dividiendo. ..a cantidad uti-

lizada entre el promedio de los inventarios, por lo cual
se tiene:

Rotacidén de art. term.= =~ -~ Costo de Ventas’
‘ Inv. Promedilio de Artss. Terms.

Rotacidén de prod. en proc.= __ Costo de Art. Terminado
Inv. Prom. de Produc. en Pro.

Rotacidén de mat. prlm.- Costo de Material empl. en ‘la Prod.
. . . inv. Promedlo de Ma%erlales

Bl resultado de estos 1ndlces 1ndlca el nﬁmero de-

-veces gque dan vuelta los dlferentes 1nventarlos plantea
dos-.

Cuando mayor'sea'la7rotadi6n menor seré la'canfidad
de. capltal de trabaao necesarlo, y consecuentemente ‘se = .
contrlbulré a una. mayor. utllldad de opera016n en relaclon
“con la inversidn de capltal, por lo cual se utiliza como
medida de eficacia en‘lavdlre001on de las empresas.-' |




CAPITUDLO Iv

ESTADOS FINANCIEROS CON DATOS REALES

I.1.~ Balance Genexrsl
I.2.~ Egtado de Resultados

ESTADOS FINANCIEROS CON DATOS REEXPRESADOS

2.1.- Balance General
2.2.— Estado de Resultados

RAZONES FINANCIERAS

3.1.- En base a Datos Reales
3.2.- En base.-a Datos Reexpresados

RESULTADO
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'PRESENTACION DEL CASO PRACTICO

En este caso préctico se muegtran las variaciones
resultantes al aplicar la reexpresi§n de los estados -
financieros en una empresa del ramo quimico farmacéuti
co, la cual no habia afectado sus estados flnancieros

con revaluacién de activos fijos y tampoco habfa reex-
presado estos con anterioridad.

Para lograr estos objetivos utilic§ el "sistema
mixtd", que consiste en aplicar indices de precios pa-
ra reexpresar las clfras de los rubros de inventarios
y capital contable, asf como la actualizacién de cos+
tos espec{ficos.para los rubros de activos fijos.

—— ——— r— . — . T L Ti i, wea g« gy S ——




COMFARTA, S.A.

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL, CONSUMIDOR

Afto.

1968 29.7
1969 30.7
1970 32.3
1971 34.0
1972 v 35.9
1973 40.0
1974 49.5
1975 57.0
1976 66.0
1977 85.1
1978 100.0
1979 118.2

1980 . 149.6

'BANCO = DE  MEXICO S. A.
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COm-aRIA, S.A.

V/LORES MENSUALES DEL INDJICE KiCICNAT, DE FRECIOS AT, CCNSUMIDOR
INDICE GENERAL

MES (BASE 1978=100)

1978

DIC 106.3

1979 1979

ENE 110.0 INICIAL 110.0
FER 111.6 FINAL 127.6
MAR 1131 237.6
ABR 114.2 PROVMEDIO 118.8
MAY 115.7 Smmmm
JUN 116.9

JUL 118.4

AGOS 120.1

SEP 121.6

OCT 123.7

NOV 125.3

DIC 127.6

1980 19€0

ENE 133.8 INICIAL 133.8
FEB 136.9 PINAL 165.4
MLR 139.7 , 299.2
ABR 142.1 PROMEDIO 149.6
MAY 144.4 . ===
JUN 147.3

JUL 151.4

AGOS 154.8

SEP 156.5

ocT ~159.9

NOV 162.1

DIC 165.4
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COMPARIA, S.A.

; Moneda Nacional

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIFMBRE DE 1980

. fotive === T T oTTEEsSsSsssass mesans Pasivo e Inversibn de los Accionistas 5 1979 -
.5 s s : 0 —
; Xl 31 de diciembre 1980 1979 Al 31 de diciembre 19
~ CIRCULANTE: ‘ X
. Bfectivo: § 7,677,448 8 11,601,827 FASIVO & JORTO FLAZO: 6,363,954
_i . ' . . 27,259,075 § 26,363,9>
| Inversién en valores $§ 12,767,958 309, 200 | Préstagos bancarios $, 40:278:708 27,723,gﬂ§
. Proveedores 5,797,466 4,813,835
Documentos y cuentas -.or cobrar: Companias’:igliﬁga;agar §2. 803
- i Clientes~Neto 90, 428, 272 77,520. 739 3t§§:tggegcumu{ados 8,630,104 1;’%00:056
! Impuesto sobre la renta pagado en exceso 501, 300 Dividendo:s 8’105, 753
, Compafifas afiliadas 1,465,131 645,883 Impuesto iobre la renta e
S g:ggigggsaypiggggggggs v 254, 354 105, 627 Paiticipggigndde los enpleados 5,125,201 4,213, 85!
f Otras cuentas por cobrar 5,564,948 2,232,332 en la util.ida
: i * 87,090,554 & 97,403,610
- Zstimacién para cuentas de cobro dudcso $ ?i:%gg:ggg) ?g;ggg:gg% Suma el pasivo a corto plazo s 7 !
1
) .Inventarios‘ PASIVO A LARGO PLAZO:
Productos terminados $§ 39,711,270 $ 31,408, 601 - 60
. Productos en proceso 1:635:184 27’$§$,ggg . Docunentos por pagar a largo plazo $& 1,697,604 oo
. ulateri ] 41,117, . - : . 2
168 primas y emvases $ 821462 g;g S 592445 527 Acunulaciin para primas de antiguedad 3,220,000 € 2,3;,
: s ’ ' ] .
* Estimacién para inventarios obsoletos : . 60 s 2,320,007
- ¥ de lento movimiento - - (3,337,000 (1,337,000 Suma el pasivo a largo plazo $ 4,917,604 y 2eVs
$ 81,126,808 s 58,109,527 - | |
S e INVERSION DE LOS ACCI.NISTAS ;. .
Impuesto sobre la renta y participacién ) : . 160,000 8 56,114, 800
de los empleados en la utilidad, diferidos § 2,448,544 $ 1,445, 345 Capital social S‘ 110,160, : !
Fagos anticipados 167, 782 657,795 Utilidades acumuladas: 1 380,136 4,265, 336
‘ '8 2,616,326 $ 2,103.140 ° ggﬁlgggg:ai la reserva legal £0,241,753 12,211,152
Suma el activo circulante - 201,272.635 3 151,478,275 | Sﬁma'Inversién de los Accionistas 3% 150,981,889 $ 72,?91,288
- INMUEEBLES, MA7 JINARIA Y EQUIPO $ 35,131,053 $ 18,430,599 - :
S — ‘ ‘ =0 it S f PASIVO DE CONTIKGERCIA
CARGOS DIFERT: JS Y. OTROS ACTIVOS: ) v .
‘Gastos de orgzaizacidn y preoperatives $ 1,953,536 $ 1,953,537
Amortizacidn zcumulada ( 1,627,553 ( 1,586,787
$ 325,983 $ 366, 750
Gastos de Mexizanizacién
fenos amrotizzcidn de $412.025 3,771.224
: ?orcién no circulante %el inpuesto sot—e .
- =& renta y participacién €e los emplezSos
en la utilidad, diferidos 2,418.632 1,970,954
- Otros 70, 520 66,320
Suma Cargos Diferidos y G=ros Activos $ 6,585, 359 $ 2,406,024 :
- -~ o~ 3 1' 2 14 898
STMA ACTIVO $ 242,330,047 $ 172,314, 8933 STiiA 1ASIVC Y CAFIZAL S 242,920,047 72,314,




COMPANIAI * S.A. .
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1980

HISTORICO ACTUALIZADO
ACTIVO 1980 1979 1980 1979
Circulante
Efectivo $ 7,677,448 § 11,601,827 $§ 7,677,448 $ 11,601,827
Inversionesen valores 12,767,958 - 309,200 12,767,958 309,200
Documentos por cobrar 97,084,005 79,354,581 97,034,005 79,354,581
Inventarios 81,126,898 . 58,109,527 82,781,937 77,657,124 C
Otros Activos .\ 2,616,326 2,103,140 2,616,326 2,103,140
Suma el Activo Circulante § 201,272,635 § 151,478,275 5 202,877,674 $ 171,025,872
Inmuebles, planta y equipo 35,131,053 18,430,599 68,381,444 38,493,061 Dy E
»359 2,406,024 6,586,359 2,406,024

Cargos Diferidos y Otros Act. 6,586

SUMA ACTIVO

PASIVO
Pasivo a corto plazo $ 87,090
Pasivo a largo plazo 4,917

,554  § 97,403,
, 604 2,320,

610 5 87,090,554
000 4,917,604

£.211.924,957

§ 97,403,610 |
2,320,000

SUMA PASIVO ¢ 92,008

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

,158  § 99,723,

610 & 92,008,158

$§ 99,723,610

$ 56,114,800 G

15,828,561 Fy G

Capital Social $ 110,160,000 ¢ 56,114,800 $ 110,160,000
Reserva para mantenimien ’
to del capital 54,639,360 10,549,582
Utilidades acumuladas
Aplicada a la Reserva Legal 380,136 4,265,336 380,136 4,265,336
Sin aplicar 40,441,753 12,211,152 26,160,842
Pérdida por retenci”on de Ac
tivos . . 5,503,019 25,443,068

SUMA CAPITAL CONTABLE §,350,981

,888 & 72,561,

288  § 185,837,319

¢ 112,201,347

SuMA FASIVO Y CAPITAL
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COMPANTA, .S.A.

ANEXC B

ESTADO DE RESULTADOS Y UTILIDADES ACUMULADAS SIN APLICAR

CON DATOS REEXPRESADOS

Moneda Nacional

et e s i iy i S S . G T i B TS e A T G . S G S S T A S S Sy S e e e G T T T — T - —— ———— —— _— ——— — — —— —————————

Al 31 de Diciembtre

Ventas Netas

Costos y gastos

Gagtos de Venta

Gastos de Administracidn
Servicios técnicos pagados a "X"
Compafifa tenedora

Intereses Pagados

Otros Gastos-Neto

$ 480,937,617

362, 335,487
55,974, 254
31,726,129

2,665,033
104,235

$ 463,173,202

Utilidad antes de las Provisiones
siguientes

Provisién para el I.I.G.E

Provisién para la Participacién de
los Empleados en la Utilidad

Imruesto sobre la renta y partici-
racibén de los empleados en la uti-
lidad, diferidos

$ 17,764,415
7,461,054

1,421,153

( 1,450,073

$ 1,432,134

Utilidad Neta
Utilidades Acumuladas sin aplicar
al princirio del afio

Dividendos decretados § 33.85 por
accibébn de $100.00 en 1978

$ 10, 232,281
15,828,561

G

Utilidades Acumuladas sin Aplicar
al fin del afio




‘INVENTARIOS REEXPRESALOS

Inventarios 1979

Estimacién para Inventa
rios obsoletos y de len
to movimiento

Neto Inventarios

Inventarios 1980
Estimacién para Inventa
rios obsoletos y de len
to movimiento

Neto Inventerios:

ESTADO DE RESULTADOS

Inventarios 1979
Estimacibn para Inventa

rios obsoletos y de len
to mov1m1ento

Neto Inventerios

- Inventzrios 1980
Estimacibn para Inventa

rios obsoletos y de len
+o movimiento

Reto Inventarios

~ 91 -

COMPANIA, S.A.

BALAI'CE GENERAL

1,62133%

2,2491%

1,62133%

1,24991%

o

78,936,953

1,279,829
77,657,124

84, 686, 624

1,904, 687
82,781,937

83,726,706

1,357,486

82, 369,220

83,102, 662

1,038,708

82,063,954

ANEXCQ ©
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ANEXO C-2

COMPANIA, S.4. -
INVENTARIOS

ARO TERMINADO EI 31 DE DICIEMBRE DE 1980

Ihventario ﬁistérioo Faotor de
Inicilal Correcién
Méterias
Primas
1
2
: | |
N - $27,717,926  1654/123,7
Produccibn
en Proceso
1
2
3
o 320,000  1654/127.6
Articulos
Terminados
1
2
3 S
: $31,408,601  1654/125.3
$59,466,527

e
=ttt

kctualizado

1979

o peren

837,061, 802

414,796

$41,460, 355

$78,936,953

e Ot g Pt 004 90m0 gy e s e
e e b e v e

Actualizacidn para el
Costo de Ventasg 1980

133.8/127.6  $38,862,264
414,796

127.6/127.6

136.8/127.6  g44,449,646

$83, 726,706

—_—EmEmRaRraeas=

_36_




Inventario
Inicial

Materias
I'rlmas

o=

Producoibn
en Proceso

ENWE RS

Articulos
- Perminados

ENWENT

Histérico

$41,117, 444

3 1,635’184

$39, 711,270 -

$82’463,898'

Factor de
Correccidn

165.4/159.9

165.4/165.4

165.4/162.1

Actualizado

1980

$42,531,736

$ 1,635,184

$40,519, 704 -

$84, 686,624

et =Ry

Actualizaci6n para el

Costo de Ventas

1980

162.1/165.4

165.4/165.4

162.4/165.4

$41, 682, 802

$ 1,635.184

$39, 784,676

$83,102,662

_€6-
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COMPANIA, S.A.

- INMUERLES, MAQUINARIA Y EQUIIC

Terrenos
Edificios
Magquinaria y Eq.

Muebles y Eq. Ofna. 3,535,310

Equipo de Trans.

1980

Valor de Reposicidn

$ 1,698,355 $ 4,882,770

Mejorams a.locales

arrendazdos

Terrenos
Edificios
Maguinaria y.Eqe.

Muebles ¥ Eq. Ufna 2,453,769
Eguipofde Trans, .

Mejores- a local=ss
arrendados -

ANZX0O D

Incremnento.
$ 3,184,415

8,029,556 26, 970, 754 18,941,138
43,312,330 75, 310, 809 34,998,479
4,698,585 1,163,275
5,041,358 8,126,383 3,085,025
163, 695 265, 185 101, 490
$61,780, 604 $120, 254, 486 $58,473,882
1979 |
$ 1,698,355 $ 4,245,887 $ 2,547,532
6,915,578 20,746,734 13,831,156
28,224,580 6,449,160 28,224,580
3,189,900 736,131
2,784,017 . 35340,820 556,803
163, 695 | .245,542 81,847
§42,239,994  § 88,218,043 = $45,978,049

Segin peritos vzluadores los activos fijou gquedan veluados de -
la .arriba descrita ' '




ANEXO E

COMFARIA, S.A.
DEPRECIACION

1979

Depreciaciones y amortizaciones $ 23,809,395
acumuladas (segin datos reales)

Depreciaciones y amortizaciones 8 49,724,982
acumuladas (segin datos reexpre
sados)

Diferencia a cargar en resulta- $ 25,915,587
dos

1980

De?réciacién y amortizacionmes $ 26,649,551
acumuladas (segin datos reales). .
DepreCiaéiones y amortizaciones. $.51,§73,042
‘acumuladas (segin datos :eéxppg T ‘
sados) ’ o o

Diferencia a cargar en reéulta—i  8 25,223;491_ -
dOS . . . ) . ) . ’ )

———. ¢ o v o s S e S g
=~ —t————2—




1980

Josto de Ventas

‘tastos de Venta
.Depreciaciones

acunuladas)

Gastos de Admi-
aistracibén (De
areciacibn acu-

itulada)

REAL

$346,295,425

39,158,593

- 23,318,299

8408, 712, 317
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INDICE

165.4

COMPANIA , S.A.
AJUSTE AL ESTADC TE RESULTADOS

AJUSTE

$16,040,062

16,815,661

8,407,830

ANZX0 F

AJUSTADO

$362,335,487

55,974,254

31,726,129

$41,263,553

$450,035, 870




Capital Social al
finel de 1979
Indice 118.8%

Rva. para llanteni-
miento de Capital.

Capital Social al
final de 1980
Indice 149.6%

Rva. para Manteni
miento de Capital’

Utilidad del Ejer-
cicio 1979

Indice 165.4/127.6

COMPANIA, S.A.
CAPITAL SOCIAL Y UTILIDADES ACUNMULADAS

$ 56,114, 300

66,664,382
$ 10,549,582

$ 110,160,000

164, 799. 360

$ 54,639.360

$ 12,211,152

15,828,561

$ 3,617,409

ANEXO G
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COMPANIA, S.A.

CALCULO DX RAZONZS FINANCIERAS EN BASE A DATOS REALES

Rotacién del inventario de = 480,937,€.7 = 12,11086

Articulos Terminados 39,711,250
Plazo Promedio = 360 29,725387 dias
. 12,11086

Rotacidn del inventario de » 346,295,425 =211,78816

Produccién en Proceso , 1,635,184

Plazo Proaedio ' o= 360 = 1,70 dfias
. 211.78816

Rotacién del inventario de = 242,406,500 = 5.46

Materias Primas 41,117,444

Plazo Prozedio = 360 = 61.06 dias

5.89
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covmraNIA, S.A.
CALCULO DE RAZONES FINANCIERAS EN BASE A DATCGS REALES

Capital de Trabajo= Activeo Ciiculante~Fasivo Circulante

$201,272,635 - 87,090,554 = $114,182,C31
Razdn Activo.Circulante = Activo Circulante
a Activo Total Active Total
- $201,272,635 = . 823 = 82.8%
$242,90CC, 047
Razbn Activo Circulacién = Capital de Trabaio
a Capital de Trabajo Activo Circulante
$114,182,081 = .58673 = 56.73%

$201, 272, 635
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COMPANIA, S.A.

CALCULO DE RAZCNZS FINANCIERAS ZN FASE A DATOS

REEXFRESADCS

Rotacién del inventario de = 480,337,€.7 = 11.,869228
Articulos Terminados 40,519,704
Plazo Fromedio = 360 = 30.3305.32 dfas

: 11.869228
Rotacibén del inventario de = 346,235,425 = 211.77816
Produceibn en Proceso 1,635.184
Plazo Promedio = 360 = 1;699892 dias

211, 77816 '

Rotacidn del inventario de = 242,4065500 "= 6.9942
Materies Primas: 42,531,756
Plazo Promedio = 360 = 63,16432 dias

569942




_.lOl...

COMPARIA, S.A.

CALCULO DE PAZONES FINANCIFRAS EN RASE A
DATOS REEXPRESADOS

Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Circulante

202,877,674 - 87,020,554 = 115,787,120
ezbn Jetive Gleesilasots = Aetivo Zirecualante
.a Activo Total Activo Total
202,877,674 = 73018 = 73.02%
277,845,477

Razén Activo Circulzcidn = Capital de Trabajo

a Capital de Trabajo Activo Circulante
115,787,120 = 57064 = 57.06 %

202,877,674




Como se puede observar dentro del capital de trabajo,
la partida susceptible . de ser modificada estd representada
por los inventarios, y dependiendo del método de valuacibn
serdn las modificaciones que se vean reflejadas,

El método PEPS (Primeras Entradas Primeras Salidas),-
se basa en la suposicibn de que los. primeros articulos en—
entrar al almacén o a la produccibn, son los primeros en -
salir de €1 por lo que las existencias al final de cada —-
ejercicio, quedan précticamente registradas a los dltimos-
precios de adquisiciédn, mientras que en resultados los cosg
tos de venta son los que corresponden al inventario inicial
¥y las primeras compras del ejercicio.

-Por lo tanto al reexpresar dichos inventarios las mo-
dificaciones en el capital de trabajo serén mis significa-
tivas que las reportadas en el estado de resultados.

A través de éste método, en Opoca de alza de precios,
puede. originarse que l:.s utilidades representadas por in--
crementos del renglédn de inventarios, se deban al aumento-
en los costos de adquisicién o produccién y no a aumentos-
en el nimero de unidades.

El método UEPS (Ultimas Entradas Primeras Salidas), -
consiste en suponer gque los Ultimos articulos en entrar al
almacén o a la produccibén, son los primeros en salir de €1,
por lo que las existencias al final del ejercicio quedan -
précticamente registradas a los precios de adquisicién ¢ -
produnccibn més antiguos, mientras que en el estado de re--
sultados son més actuales.

Por lo tanto al reexpresar dichos inventarios lsas mo-
dificaciones en el capital de trabajo serédn menos signifi-
cativas que las reportadas en el estado de resultados,
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A través de la aplicacibén de éste método puede lle-
garse el caso de que por las fluctuaciones en los precios
de adquisicién y produccién, el costo asignado al inventa
rio difiera en forma importante de su vealor actual.

Detallistas.— En éste método el importe de los inven
tarios es obtenido valuando las existent ies a precios de-
venta y deduciéndoles los factores de m: ~gen de utilidad-
bruta, para obtener el costo por grupo ce articulos.

Las empresas que se dedican a la venta al menudeo o-
(tiendas, de departamentos, ropa, de descuento, ete.) son
las que utilizan generalmente éste método, por la facili--

dad que existe para determinar su costo de venta y sus suel
dos de inventario.

Como. se.puede apreciar en éstos inventarios las modi-
ficaciones no serédn muy significativas, debido a la répida
rotacidn de los inventarios, y se veré modificada en la --

misma forma el Capital de Trabajo que el Estado de Resulta
dos. )

- Costo Promedio.-— Como su nombre lo indica, la forma de
determinarlo es sobre la base de dividir_el importe acumu-
lado en las erogaciones'aplicables, entre el nimero de ar—
t{culos adquiridos o producidos, .

Los efectos de la reexpresién en éstos casos serd més
significative que en el caso del método PEPS pero menores-—
que en el UEPS, y de igual manera en el Capital de Trabajo
que en el Estado de Resultados.
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Debldo al cambilo constaﬁte en los precios, surge la
" necesidad de presentar la informacién financieravcon los
efectos de la 1nf1ac16n, mediante la utilizacidn de uni-
dades monetarias homogéneas.

De acuerdo con los cuerpos colegiados,’la'informa-
~cién financiera deberé ser reexpresada, en forma integral,
- ajustando los renglones de los efectos financieros en

que las cifras histéricas producen una deformacidn més
acentuada.

: Tales disposiciones restringen a:la- utilizacién de
_dos métodos para reexpresar los estados financieros; -
AJustes por Camblos en el NivelnGeneral de Precios.y Ac-
tualizacién de Costos Especfficos, se tiene ld preféren-
clia de reexpresar los.rubros no monetarios ( Bésicamen-

. te inventarios, activos fijos, patrimonio, costo’ de ven—»
tas y depreciacidn)

De‘la-investigaci§n realizada se puedenfdésprender
los siguientes‘efectbS'en las partidas‘mohetarias que -
integran;elfbapital de-trabajo. "

Al efectuar la réeexgrgsi@ﬁ de los Estados Financie-
ros se- observan las sigdienteS,desViacibnesVenulos inven-
"tarios y el capital dé’trabaJo.- ’

La Rotacién de Inventarios es de dos dias de 1ncre—'
mento en el inventario de Materia Prima, urn - dIa de 1ncre
mento en el Inventario de Articulos Terminados y ‘queda:
ignal el 1nventario de Produccién en. Proceso.

fEl:impOrteAdel,Capital de Trabajq aSciende a - -
$115,787.120.00 que representa un.incremento de 10.14%.

reléci§n que guarda:el Capital de'TrabaJo con
elactivo circul ante - seve modificaddf
en “T7.78% ' de i ncrement o, asimismo se 1ncre




menta en 0.33% de la relacién que guarda el Capital de Traba
Jo en el Activo Total.

Al utilizar ‘el sistema de control de inventarios PEPS -
(Primeras Entradas Primeras Salidas ) los efectos de larex--

presién son significativos, debido a que se encuentran valua
dos éstos a costos anteriores.

Los sistemas y métodos que se apliqg-en pueden influir -
en forma importante en el costo de los inventarios y en el -
resultadc de operaciones, y de acuerdo al método devaluacién

de inventarios se veri reflejada la variacibdn al reexpresar-
los.

Adn noexisten bases sbélidas para requerir que los ajus—
tes que pudieran derivarse de estas partides y la actualiza-

cibén directa del patrimonio, se incorporen a los Estados Fi-
nancieros, '

En la actua:idad se esti aplicando el sistema PREPS, --

(Proximas entradas Primeras salidas ), para control de los -
invensarios.
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