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INTRODUCCION




Existe un fenSmeno econﬁuico. Ta 1nflac16n. que por
Tas condiciones actuales del medio econdnico en que vivimos. es
tema en conociniento de todo individuo preocupado por el sistenn
en que vive. Sin embargo, ese couocimiento se ve muchas veces -
transtornado por la idea de referirse a algo puramente tebrico,
sin percibir sus auténticas consecuencias; y el no conocer éstas,
no se piensa en ella cuando se hace referencia a cualquier acti-

vidad de los organismos econmicos, como serfa el caso de la em-
presa constructora. ‘

Por tal motivo, se considerf interesante hacer un estu
dio de ambas situaciones, 1a inflaciGn y la planeacibn de recur-
sos econdmicos en la construcciOn, enfocadas a la realidad de Mé
xico, pretendiendo encontrar 10s puntos clave en los que haya re
lacidn entre ambos y tratando de prever las medidas adoptables -
para que los resultados obtenidos en la administracidn financie-
ra de este ente econdmico que es la empresa constructora, resul-

ten de verdadera utilidad y ayuden a mejorar la eficiencia en la
productividad.

E1 material que se presenta al respecto ha sido, por -
una parte, recopilacidn de las tesis expuestas por diversas per-
sonas en sus escritos, obtenidas a través de la investigacifn y,
nor otra, mi opinidn personal fundamentada en el conocimiento de
los temas que se presentan en una actitud crftica para llegar

conclusiones determinantes, que como toda exposicidn subjetiva,
estdn sujetos a discusifn.

a

Mi mayor recompensa serd dejar en el lector de esta -
obra, una inquietud que le orille a tener presentes los aspectos

tratados y a formarse un juicio también fundamentado para aceptar
o0 rechazar 10 que expongo.
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CAPITULO I

CARACTERISTICAS DEL
PROCESQO INFLACIONARIO




NATURALEZA

Antes de dar a conocer algunas definiciones de la in-
flacidn cuyos efectos se dejan sentir tanto en la empresa cons-
tructora como en cualquier otra entidad financiera, es convenien
te sefialar las ideas mds simples que de este fen6meno monetario
se tienen, cuya antiguedad es tan remota como la economfa de mer

cado, en la cual la moneda constituye el mds importante instru-
mento de cambio.

Tebricamente hablando, se considera que una economfa -
estd en equilibrio, cuando la cantidad de dinero en circulacifn
es igual al valor de los bienes y servicios que se producen, o -
mirando el problema desde el Sngulo del costo de los factores, -
una economfa estd en equilibrio cuando el valor total de los bie

nes y servicios producidos, es igual a las sumas pagadas a los -

que contribuyeron en su produccifn. Cuando esta situacibn no -

existe, se inicia un desajuste entre ambos conceptos; es decir,
cantidad de dinero en circulacidn y valor de bienes y servicios
producidos, que si no es grande su consecuencia no se hace notar,
pero en cambio si sobrepasa a ciertos 1fmites, entonces si se de

jan sentir sus riesgos mds caracterfsticos, entre los cuales ca-
be citar la subida vertical de los precios.

Para ilustrar mds el fenf8meno, se citard un ejemplo -
que también por su simplicidad presenta una imagen mas clara del

hecho. 1Imaginese una balanza bien equilibrada, cuyos platillos

sostienen, uno, los bienes y servicios que un pais tiene a su -
disposici6n y otro, 10s ingresos de ese mismo pais, que se hayan

por decirlo asi, listos para ser gastados en 10s bienes y servi-




cios producidos por. sus habitantes. Este equilibrio es una sum

ple abstraccibn. en vista de ‘que ‘nunca o casi nunca los plat1-
1los de la balanza imaginaria se encuentran perfectamente nive-
lados, sin embargo, cuando el desnivel es acentuado tanto en -
magnitud como en duracién, entonces 1a situacidn cambia automa-
ticamente, puesto que aparece a la vista un estado patoldgico -
dentro de la propia economfa, que muy pronto tomard ei nombre -

de inflacién si son los ingresos los que exceden en peso al pla
tillo que contiene la produccidn.

Abundando mds en el tema, puede decirse que si se in-
yecta dinero en forma abundante a una economfa, los precios pue
den establecerse a la altura que se desee, fsto pone de manifies
to un hecho cuya evidencia es indiscutible, y consiste en la -
afirmacidn de que siendo el dinero una mercancfa, estd sujeto a
las leyes de la Oferta y la Demanda en forma absoluta. La in-
flacién existe cuando hay demasiado dinero y dep8sitos bancarios
en circulacidn, o 1o que viene a ser 1o mismo, excesiva moneda
en relacidn con el volumen ffsico de los negocios que se reali-
zan, tomando en cuenta la yelocidad con que circulan ambos ele-
mentos, puesto que los efectos que produce un peso que se gasta

diez veces, son 1os mismos que generan diez pesos cuando se gas
tan una sola vez.

En suma, son varias las opiniones que existen respec-
to a su significado, no habiendo un criterio uniforme en cuanto
a su definicifn, pues mientras algunos expertos en cuestiones -
monetarias consideran como inflacifn la causa del proceso, otros
se refieren al proceso mismo, por ejemplo se dice que:

"f£s e] exceso de la demanda de bienes y servicios -




sobre 1a oferta de ellos a los precios vigentes" (1)
"€s el exceso del pbder adquisitivo". (1) (2)

"Es el desequilibrio resultante entre los medios de

pago y el volumen de los bienes y servicios que con
aquellos se puede obtener™. (3)

“Es Ya situaciBn en la cual los precios suben conti-
nuamente y con intensidad". (4)

De las exposiciones citadas, las tres primeras hacen -
referencia a las causas del fen8meno y 1a cuarta al proceso en -
sf, pero sintetizando puede considerarse que es un estado de 1la
situacifn caracterizado por una subida sostenida y apreciable de

l1os precios, ocasionando nocivas consecuencias econfmicas y SO--
ciales que hacen temible a este fenSmeno monetario.

Reflexionando un poco sobre el significado que se da -
al t8rmino y del desequilibrio que el fenfmeno en st ocasiona, -

se 1lega a la conclusifn de que 8ste es de naturaleza abstracta
con resultados concretos.

(1) Rémulo A. Fervo "La Inflacifn sus Causas y sus Riesgos"
(2) E. Walter Kemmener "E1 ABC de la Inflacidn"

(3) Dr. Emilio de Hofmannthal "La Inflacifn Monetaria y Medios
de Contrarrestaria"

(4) Ministerio de Comercio de Londres "Breve Guia al Informe
de Contabilidad de Inflacifn"




Ahora bien, es interesante hacer un anflisis de las cau

sas por las que se ha difundido la inflacibn, contando entre ellas
las, siguientes:

Inflacion Fiscal o aumento del medio circulante por -
el déficit de las finanzas pldblicas.

Aumento desproporcionado de la demanda de bienes y -~

servicios sobre la oferta de &stos, disponibles a los
precios vigentes.

Afan de lograr ripidamente el desarrollo econémico -

del pafs, lo cual conduce a la ejecucién de obras que
no estdn financiadas sanamente,

Tributacidon excesivamente pesada, como resultado del
crecimiento desmesurado de las actividades del Esta--

do, el cual trata de absorber una proporcibn exagera-
da de la renta nacional.

Referente al Gobierno, se debe partir considerando que
tiene un presupuesto de egresos derivado de otro de ingresos pro-
veniente en su mayorfa, de impuestos y contribuciones gravados de
las rentas de empresarios y trabajadores, destinando una parte de
ellos a satisfacer sus necesidades de consumo y la otra a la cons
truccibn de obras de infraestructura econfmica y social o de capi

talizacion nacional como también se le 1lama. Cuando gasta mas -

de 1o que recibe, obliga al Banco Central a emitir dinero nuevo -




con el f1n de 11quidar los gastos que sonde Su responsab111dad
o bien, recurre a. préstamos de Bancos Comerciales. La pr1mera -
consecuencia que se nota en este caso. es. el aumento de ‘los me--
dios de pago, asf como una presidn -extra socbre los recursos des-
tinados a financiar los gastos de esa capitalizacién, tales comb

materiales, maguinaria, mano de obra, etc., que repercutird indu
dablemente en un aumento de sus precios.

En 1o concerniente al Sector Privado, hay que tomar en
cuenta dos tipos de origenes: el interno y el externo. E1 inter
no se provoca cuando se tiende a gastar mis de 1o que los ingre-
sos 1o permiten, realizdandolo por medio del cré&dito bancario eg
lugar de hacerlo a través de ahorros propios (como utilidades no
distribuidas), o colocando en el mercado nuecvas acciones y bonos;
el externo se da cuando aumentan los costos de operacibn, sea -

cual fuere el motivo (aumento de impuestos, en salarios, en mate
ria prima, etc.).

Podria incluso encontrarse una causa de origen fordneo
a nivel Sector Nacional, derivada de una situacién a primera vis
ta beneficiosa para el pafs, como resulta el tener una Balanza -
de Pagos favorable, pero que llevada al extremo puedé ocasionar
desajustes en 1a mecdnica monetaria, ya que de producirse repen-
tinamente una época de cobros acelerados, se presentaria un au--

mento del circulante, 1o cual vendria finalmente a reflejarse en
1los precios.

EFECTOS

Una vez que se han analizado las causas y las razones
que sostienen a la inflacifn, deben buscarse los efectos de la -




misma, a través de los cuales es posible detectar su avance y -
poder tomar las medidas de control necesarias dentro de los -
neamientos del presente estudio.

Al comenzar un perfodo inflacionario, se observa un -
crecimiento aparente en las utilidades de la empresa debido al

aumento de los precios de venta. Ante esta situacidn optimista,

el empresario tiende a incrementar sus actividades hasta 1legar
un momento en que se agotan los factores de la produccifn (mate
ria prima, maguinaria, etc.) y entonces los gastos erogados en
su intento de aumentarla se traducen ante 1a creciente demanda
en un encarecimiento de los factores ya empleados, y consecuen-

temente en una elevacidn de precios, reforzando de esta manera
al proceso inflacionista.

Si l1a inflacifn se vuelve duradera, ocasiona en la em
presa:

- Necesidad de mayor capital de trabajo (mis liquidez)
para cubrir los gastos debido a la elevacién de los
costos de produccibn; aunque por otro lado, no con-
viene a la empresa tener capitales en forma liquida

monetaria por el continuo decrecimiento del poder -
adquisitivo.

Aumento del costo de reposicifn de los capitales fi

jos {vgr: maquinaria). Por lo tanto, tiene que re-

currir al crédito bancario para poder efectuar los

reemplazos hasta llegar el momento en que también -

ellos se cierran con objeto de frenar el circulante
en movimiento.




Cabe mencionar, que el desaliento del ahorro tiene una
importancia preferencial, en virtud de que obstaculiza en forma

 définitiva Ialintégracicn de capitales a ldrgb plazo, lo que
tfaeVCOmp consecuencia, que tanto la empresa como el propio Go--

bierno no puedan financiar sus inversiones a través de la emisifn

de valores.

Como complemento de esta explicaciln del fenbmeno, se
considera interesante sefalar un grupo de seis recomendaciones -
emitidas por el Consejo Interamericano de Comercio y Produccidn,
para tratar de evitar y combatir la inflacibn:

1.

Que los gobiernos procuren obtener el equilibrio -
de sus finanzas mediante la eliminaci6n de los gas

tos que no sean esenciales, especialmente los buro
crdticos.

Que "no exageren los impuestos", porque los impues
tos elevados son un elemento inflacionista.

Que al hacer esfuerzos para incrementar la produc-
cibn, los gobiernos no recurran a préstamos de los
bancos centrales con emisifn no respaldada de cir-
culante, sino a empréstitos voluntarios.

Que se evite la expansiln excesiva del crédito ban

cario y que la politica general de crédito desalien
te los préstamos especulativos.

Que se prosigan politicas destinadas a estimular -
la formacifn de capital nacional y el ingreso de -
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capital extranjero.

Que se_ajuste la polttica de salafioéL&entro.de -
los 1tmites soportables para la economla nacional
y concordes con la productividad del trabajo.
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CAPITULO 11

EVALUACION DE LA INDUSTRIA
DE LA CONSTRUCCION ANTE EL
RETO DE LA INFLACION




LA CONSTRUCCION Y LA INFLACION

La industria de la construcci6n como actividad econdm -
ca, comprende la erecci8n, mantenimiento y reparacifn de todo ti
po de estructuras fijas y sus instalaciones integrales; las obras
de urbanizacidn y la demolicidn de estructuras existentes. La -
realizan las personas que directa y fisicamente edifican su habi
tat, los profesionales de 1a ingenierifa, las instituciones pabli
cas'y'privadas‘que ejecutan obras para si y finalmente las persg
nas fisicas o morales ofganizadas empresarialmente y que disponen
de capacidad técnica, de una organizacion administrativa y de re
cursos de capital para operar contratando con los sectores pibli
co y privado; &stas Gltimas, las empresas constructoras, consti-
tuyen propiamente, la industria de la construccién.

Es el sector impulsor por excelencia, ya que su tamaiio
demanda intensa utilizacidn de mano de obra y su caracteristica
de crear bienes duraderos para consumidores finales (ereccidén y
mantenimiento de vivienda), as! como bienes de capital fijo (o--
bras de infraestructura hidr8ulica, de transporte y comunicacitn)
le hacen tener un impacto considerable en la economta global.

El perfil de 1a problem8tica expresado en forma conven
cional por una distribucibn porcentual se muestra en la tahla 1.

En 1a multicitada encuesta de registro, se solicitd
las empresas constructoras que calificaran por su importancia a
una serie de elementos que se han identificado como las principa
les fuentes de problemas que aquejan a la industria,

a




PERFIL DE LA noumr'ch EN LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION

PROBLEMATICA DISTRIBUCION

A. Retrasos en la formulacién del

contrato 7%
B. Retraso en pago de estimaciones 26
C. Inflaci6bn y Ajuste de precios 13
D. Discusidn de Precios Unitarios 6
E. Necesidad de capacitar personal 10

E.1. Profesional 22

£.2. Operadores 5

E.3. Obreros 3
F. Escasez de personal capacitado 1

F.1. Profesional 3

F.2. Operadores L

F.3. Obreros L
G. Restricciones Crediticias
H, Falta de Equipo 2
t. Escasez de Materiales 13
J. Otro 4

SUMA 100%

Fuente: D. Té&cnica CNIC Encuesta de Registro




Destaca ‘en forma definitiva el retraso en el pago de -

as ‘estimaciones que amparan la obra o servicios cjecutados 26%;

‘un estudio estadfstico realizado por la Clnara Nacional de 1a In
’dustria de la Construccidn C.N.I1.C., determin8 que el lapsc pro-

medio para el pago de estimaciones de cinco dependencias del sec
tor piblico es de 125 dfas calendario (cuatro meses), hecho que

confirma en forma marcada la importancia de este aspecto en la -
problemdtica de 1a construccidn.

En segundo t8mino se tiene a la escasez de materiales
y a 1a inflacibn y ajuste de precios, que en igual medida 13%, -

constituyen factores restrictivos o negativos para el sano desa-
rrollo de la actividad.

En 1a ejecucidn tanto de obras de infraestructura como
en edificacién residencial y no-residencial, un alto porcentaje
del costo de construccién se incurre en la adquisici6n de una va
riedad de materiales y en el uso de equipo (que desde luego es -
mds intenso en la infraestructura que-en la edificacibn), puesto
que el sector construccidn es un gran usuario de bienes interme-
dios como parte de su proceso de produccifn,

Como consecuencia de lo anterior, bajo la presencia de
un proceso inflacionario persistente, la industria de la construc

cifn puede ser mds sensible que otras en cuanto a la repercucidn
final en el alza de precios.

Indiscutiblemente, si bajo el incremento generalizado -
en 1a demanda de los materfales de la construccibn y la presibn -

de 10s obreros por incremento de salario, no basado en un aumento

de la productividad, los precios de los insumos y la mano de o-




bra se- 1ncrenentan (figura 1), las obras fisicas tendr&n que en-
'carecerse consccuentenente. y en mayor proporcian que los produc

tos de’ otras 1ndustrias ubicadas al inicio de la cadena producti
va.

Ahora bien, siendo que la industria de la construccibn
proporciona a la actividad econ8mica, mds de 1a mitad de sus re-
guerimientos de capital fijo, lejos de poder ser inculpada por -
provocar inflacifn, constituye un factor insustituible para com-
batirla, en tanto que coadyuva con el incremento de la oferta de

bienes y servicios que permita cubrir la demanda insatisfecha, -
por ejemplo:

En Jo que concierne especificamente a la construccidn
de vivienda, &sta constituye con frecuencia, un bien de consumo
final para el cual existe una demanda en sentido econfmico (la -
del que puede pagarla con recursos reales previamente adquiridos
o con potencial de obtenerlos) y otra "demanda" efectiva, que no
econbmica, corresponde al déficit engendrado por una poblacifn -

subempleada o desempleada y que por tanto no se puede manifestar
como "demanda econfSmica".

Por lo que toca a la demanda de vivienda que expresan
los estratos de la poblaci8n que pueden pagarla, si el sector o-
ferta de 1a construccifn no la satisface convenientemente, al -
disminuir el ritmo de ejecucion de estructuras habitacionales, -
la escasez serd la que genere invariablemente un alza de precios;-
y si la situacipn persiste, se estard proyocando un proceso in--
flacionario. Adicionalmente, se estard ampliando la base defici
taria con la marginacidn de las familias que, aln con ingresos -

provenientes de su empleo, no alcanzan ya a adquirir la vivienda
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que ofrece el mercado.

Por 1o que se refiere al otro tipo de "demanda“ de vi
vienda, ante una planeacifn encauzada por parte del Estado, el
proporcionaria a otros grupos poblacionales (desde luego no 1la
vivienda que obedece a reglamentos tradicionales, sino una vi--
vienda adecuada) al tiempo que se propicia la generacidn de em-

pleo remunerado, puede ser financieramente sano y llegar a ser
productivo y recuperable,

Para lograr lo anterior, desde luego se requiere que
el origen de los fondos de inversidn en este tipo de vivienda -
provengan del ahorro interno del pafs y/o, de los excedentes

fiscales ya obtenidos, asignados para esta efecto de pricridad
nacional.

IMPACTO DE LA INFLACION SOBRE EL SECTOR
CONSTRUCTIVO

Pasando ahora al otro aspecto del proceso inflaciona-
rio, esto es, el impacto que tiene sobre la industria de la -
construcciln, se entiende, al considerar las caracteristicas
propias de la actividad, que 1a construccifn presenta un alto

grado de vulnerabilidad financiera ante el fenfmeno del alza
sostenida de costos - precios.

-

¢

Por tanto, para la industria de Ta construccifn es in
dispensable el comprender como detalle las relaciones causa-efec

to del proceso inflacionario, al mismo tiempo que tener ung con-

ciencia clara de los aspectos estructurales que le impactan nega
tivamente,




COmplementanéo 1o anterior y ante una situacidn proba-
ble dé?persistencia'inflaciodarié. se observa la necesidad de -
instrumentar una estrategia de accién global para aminorar las -
consecuencias negativas para ]a industria.

Analizando las caracteristicas particulares de la cons
truccidn, se observa que:

Existe un alto grado de competencia entre el gran
nimero de empresas constitutivas de la oferta de -
construccibn, evidenciada por una fuerte inciden--
cia en l1a iniciacién de nuevas empresas y retiro -
de las existentes, lo que elimina cualquier inten-

to potencial de fijacion de precios por el lado de
la oferta.

Al contrario de la generalidad de la industria de
la transformacidn, en la cual el producto final se
vende una vez producido y conocido el costo total

del mismo, en la industria de Ya construccibn, la
prdctica tradicional de construcci6n de obras con-
siste en 1a fijaci6n de los precios de venta con -

anterioridad a la adquisici6n de los materiales y
a la ejecucifn -misma de la obra.

"El ciclo de realizacidn de las obras requiers de
periodos muy amplios y no siempre hien definidos,
1o cual contrasta con las firmas industriales en -
que 1os ciclos de produccién son reducidos, estan-
do éstas en posibilidad, en cualquier momento de -
modificar los precios de venta bajo el sistema de
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1ibertad de mercado® (*)

Por 1a naturaleza propia del proceso constructivo,
(montaje a pie de obra segln éontratqs’especificos.
muy diferentes en t&rminos generales) no es posi--
ble establecer programas coht!nuos de produccibn -
con la facilidad de otras industrias de transforma
cibn, sobre todo si se toma en cuenta que 105 Si--
tios de trabajo son cambiantes y distribufdos en -
toda la extensifn del Territorio Nacional.

A las empresas constructoras no les es posible man
tener los inventarios de producto terminado que -
les permita ajustar su produccifn a las fluctuacio
nes de la demanda y asimismo, dada la dindmica de

1a ubicacidn de los sitios de las obras, es igual-

mente diffcil 1a creacifn de vastos inventarios de
materiales.

Si se tiene en cuenta de manera conjunta los factores
enunciados antes, se observa que por estas razones, la estabili-
dad financiera de las compaififas constructoras depende de un com-
portamiento normal de l1a economfa del pafs, acompafado de peque-

fias variaciones en los precios de los insumos y de tendencias

suaves en el comportamiento a largo plazo de 1os fndices de pre- -

"La Industria de 1a Construccidn y la Inflacibn", nota pre-
sentada a 1a CICA por Phillippe Clement, 1980.



, Contrastando lo anterior con la evidencia del proceso
Anflacionario sostenido, y que a partir de 1973 seé observa de -
una manera generalizada, se puedé@ supbnefulas’serias repercucio
nes que ocasiona a la industria de la construccién.

ACCIONES DE LA CONSTRUCCION ANTE ENTORNQOS
INFLACIONARIOS

Se supone una estrategia de accidén en dos vertientes,

relacionada con la actuacidn de las empresas constructoras operan
do en entornos econbmicos inflacionarios:

1. Implantacibn generalizada de la contraccidn con cléu
sula la escalatoria.

Considerando las caracterfsticas seflaladas anteriormen
te de las cuales dificilmente se pueden librar las empresas cons
tructoras, se estima recomendable 1a inclusibén institucional de

1a cl8usula escalatoria de los precios originales de contrata---
cifn.

La estrategia seguida por las asociaciones de contra--
tistas en paises que recientemente han sufrido la inflacién sos-
tenida, ha sido 1a de negociar la anexifn de esta clausula con -

el cliente pidblico, dado que &ste es el demandante principal

de
las obras.

En el caso de Méxicao, en que el acobierno demanda - -
aproximadamente el 50% de la construccifn anual, se ha logrado -

12 iﬂcorporacibn oficial de esta previsifn, aunque s8lo después
de largas negociaciones bilaterales que se extendieron del segun
do trimestre de 1973 hasta su aceptacibn a principios del cuarto




‘trimestre de 1975 (*)

€n el caso antes mencionado, la aplicacidn del ajuste
de precios se establece cuando ‘los costos que sirven de base pa
ra los precios unitarios, hayan tenido un incremento de precio
en materfales, salarios y equipo y que &stos impliquen un aumen
to superibr al 5% total del va]or de la obra ain no ejecutada y
condicionando el aumento a los conceptos de obra que se estén -
realizando conforme a los programas de trabajo vigentes.

La aceptacidn de la cldusula de ajuste implica la es-
timacidn de un fndice de precios que pueda ser utilizado como -
estandar, tanto para los contratistas como para los clientes. -
Teniendo en cuenta la variedad de los tipos de obra, se recono-
ce la dificultad de utilizacidn de tIndices globales y por tanto
podr8 requerirse 1a elaboracidn ad-hoc de diversas fOrmulas de
ajuste, 10 cual implica un proceso lento pero indispensable que
habr8 de negociarse con los clientes de la construccifn.

2. Mejoramiento de la Productividad de 1a Oferta.

Aldn cuando la cl8usula de escalamiento protege al con
tratista de todos los costos adiconales que resulten fuera de -
su control y que en su caso se incurran, desde luego no cubri--

rén los aspectos derivados de una deficiente planeacibn y admi-

nistracibn de recursos. Por tanto, si en 8pocas de variaciones

suaves de los fndices de precio, es necesario hacer &nfasis en
el logro de una mayor productividad empresarial, en &pocas in--
flacionarias y cuando las obras tengan ciclos amplios de dura--

{*) Dato proporcionado por la CNIC
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ci6n, cualquier demora imputable al contratista serl extremada--
nente nociva en sus resultados financteros.

Al respecto. es necesario tratar mas ampliamente el
problema de la productividad de la construcciOn. Como sefala -
Cassimatis: "Una de las mayores crfticas apuntadas contra nues--
tra industria es que, independientemente de la componente de in-
flacién, los costos continlan creciendo, a2 pesar del constante -

incremento del volumen construfdo, hecho que deberfa permitir es
perar lo contrario” (*)

Lo anterior tiene implicaciones importantes sobre el -

eficiente uso de 10s recursos y la necesidad de generar economfas
de escala dentro de esta rama de actividad. Desde luego, que la
industria de la construccidn organizada estd en una posicibn - -
ideal, a través de su federaciln, para montar un programa de and
lisis de los factores estructurales y coyunturales que impiden -
el logro de mayores niveles de productividad y como resultado de
ello, 1a instrumentacidn de acciones pragmiticas para removerlas
La importancia de la industria como aportadora de mis de la mi--
tad de los bienes de capital de un pats, conlleva una’responsa—
bilidad que habremos de aceptar también como industria.

3. Previsibn por inflacidn en los presupuestos de obra

pitblica.

Al considerar las dos grandes acciones, la promocidn -
de una mayor productividad y la disminucifn del riesgo financie-

(*) Cassimatis, P.I., Economics of the Construction Industry,
National Industrial Conference Board, 1969.
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ro por la inflacién, mediante 1a inclusidén de cl&usulas de esca
lamiento tanto en- contratos de obra publica como de obra priva-

‘da es. necesario tener en cuenta que se recorre con ello, s6lo
un tramo del. camino.

Es necesario promover complementariamente, en especial
con el cliente pdblico la institucionalizacifn de un proceso sis
temdtico por parte de las dependencias de gobierno, que induzca
a 1a presupuestacifn de las obras por construir, mediante la in

corporacifn de pron8sticos de costos inflacionarios para los
distintos conceptos de obra.

E1 que el sector pGblico cuente -
con presupuestos de inversidn globales que tomen en cuenta el -

posible grado de inflacifn futuro, habrd de facilitar ampliamen

te 1a aplicacibén prictica de la cldusula de escalamiento cuando
8sta se justifique.

Por tanto, para consolidar un entorno de sustentacifn
estable y seguro para la industria de la construccifn, es reco-
mendable adoptar en forma generalizada el conjunto de medidas -
que han sido apuntadas anteriormente, con el objeto de eliminar

el riesgo inflacionario, de Tos precesos de licitacifn y contra
tacifn propios de nuestra industria.
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CAPITULO II1

EFECTOS DE LA INFLACION EN

LA SITUACION FINANCIERA DE
LA EMPRESA




0S:ESTADOS FINANCIEROS REFLEJO DE LA SITUACION FINANCIERA
DE LA EMPRESA

El reflejo de 10s recursos con que cuenta la empresa,
as? como su origen. se manifiesta a través de una serie de ins--
trumentos convencionales sujetos a principios, reglas y modalida
des, que han sido adoptados con la finalidad de unificar crite--
rios de representacidn de su valor, a través de la moneda. Tales
instrumentos son los Estados Financieros.

Los Estados Financieros generalmente reconocidos como
bdsicos o primarios son dos:

- E1 Balance General,
- E1 Estado de Resultados.

El Balance General es aqul@l que presenta la situacidn
financiera de una empresa a un momento determinado. Una especie
de fotograffa de los recursos y de sus fuentes de obtencibn

El Estado de Resultados nos muestra la resultante neta
de las operaciones de la empresa durante un perfodo dado. EI in
cremento de los recursos a trav8s de Va productividad propia o -
su decremento a rafz de su ineficiencia.

Ninguno de 10s dos presenta separadamente ia situacibn

general; uno y otro se complementan y sus datos son de naturale-
za distinta.

Ambos estén expresados en t8rminos monetarios como re-

gistros hist8ricos del valor y origen de los recursos. Sin em--




conn la lﬁﬂldl no guarda ‘una estab1lidld cn su represcnf,
n’ del P tnvls de} tiempo, los estados

) ‘de una corrccta valulciﬁnh, benllta conp 
paraciones vllidas enclninadas a tomar decisiones correctas. so-
‘bre el desarrollo de la empresa.

’,afvontan’el’hfobl

Es por esto que se considera de trascendental impor--
tancia la influencia en los Estados Financieros, y de ah? que -
valga 1a pena profundizar en las consecuencias que ocasiona en

los grupos indispensables que deben contener dichos Estados: ac
tivos, obligaciones y resultados,

EFECTOS SOBRE EL ACTIVO

El activo est8 formado por bienes, derechos y servi--
cios, adquiridos por aporte, compra, permuta, donacidn o extin-
cidn de oblfgaciones. En general, se considera activo todo 1o
que es propiedad de la empresa. Como bienes, podemos citar el
dinero efectivo, 10s bienes de cambio (materias primas, produc-
tos elaborados y otros semejantes), los bienes de uso (edificios,
miquinas, herramientas, muebles, etc.} y las inversiones finan-
cieras (tftulos pdblicos y acciones). Los derechos estdn repre
sentados por los créditos a favor de la empresa y los valores in
materiales (marcas, patentes y concesiones). Por G(1timo, los -
servicios que constituyen inversiones activas, aparecen en el ba

lance como cargas diferidas (gastos anticipados, de instalacidn
y de organizacifn).

Suele clasificarse de acuerdo a su grado de disponibi-
lidad, es decir, conforme a la mayor o menor facilidad para con-




vertir su valor en efectivo, como:

a) Activo disponible
b) Activo circulante
c) Activo fijo

d) Activo diferido

A su vez, cada uno de esos grupos enmarcard diversos -
rubros los cuales se ven afectados por l1a inflacifn en distinta

intensidad, de donde su estudio y las consecuencias derivadas de
ese fendmeno deben ser especfficas y no globales, De tal suerte
se ir@n analizando esos efectos en las cuentas m8s comunes.

EFECTIVO DE CAJA Y BANCOS

Es necesario en la empresa mantener constantemente un
fondo de inmediata disponibilidad para hacer frente a los compro
misos mds urgentes que se presenten en sus operaciones diarias.
Este dinero puede encontrarse como efectivo de caja, cuentas de
cheques o deplsitos en cajas de seguridad.

Sin embargo, es polftica razonable el mantener esos -
saldos 1o mds reducidos posibles, sin que eso entorpezca el flu-
jo normal de operaciln, ya que al presentarse el fenfmeno infla-
cionista ocasionarfa una disminucibn en su poder adquisitivo, -
puesto que no obstante continuar la misma cantidad, o quizds aln
Tigeramente mayor de numerario, su capacidad para cubrir compro-

misos presentes se ve disminufda en contraposicifn al aumento de

tales obligaciones. 0 sea, su valor real decrece.




CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR.

Los créditos a favor de la empresa son originados por

las transacciones con los clientes. Por tanto, normalmente exis

tird el derecho de percibir una cantidad de efectivo en un futu-

ro, generado por una operaci8n pasada, posiblemente con moneda de

una mayor capacidad de adquisicifn. El1 hecho existe y no puede

implantarse la polftica de suprimir los-cr@ditos (vgr: obra eje-
cutada no contratada), ya que ello podrtfa ocasionar un retroceso
en la productividad de la empresa, por la disminucifn en los in-
gresos. No obstante, s{ encaja la recomendacién de establecer -
sistemas que permitan la r&pida recuperacidn de esas cuentas. En
cuanto a los créditos documentados, conviene pensar en la posibi
lidad del descuento de los tftulos en Instituciones de Crédito,

sobretods si son a largo plazo, pero siempre considerando la re-

lacibn entre la baja de valor que pudiera sufrir la moneda y el
interds que nos representarfa tal operacifn,

Resulta interesante recordar la observacifn del autor
Antonio Goxens Duch, quien apunta: "Lo importante es repartir el
riesgo entre 1a mayor diversidad posible de valores, acelerando
e) movimiento de cobros y retardando el de pagos, para presen--

tar una situacion deudora que es favorable en el periodo de infla
cion". (*)

INVENTARIO

En tiempos anormales, de alza, el exceso de inventarios
en unidades, resulta ser una hdbil maniobra llamada cominmente -

(*) Goxens Duch Antonio, "Inflacifn, Deflacifn y Tributos en la
Contabilidad de las Empresas”




“ac_apanqiento" en prevenciOn a futuros aunentos en Tos precios.

¥ cu'._’_ndo_\!stos ocurren. se. traduce en utﬂidades con ﬂ solo ‘als”
'mcemfgnto tmral Pero tupoco hay que olvidar que com fe"
Inﬁnno purticipante del ciclo econﬂntco. la 1nflac16n 'llega aun

cHux al que quizls 1a "hébil manfobra® podrh transformarse en
un desastre.

Es importante, en consecuencia, contar con una po'lfti-
ca para 1a determinacién fundmntada de las existencias minimas

Yy n\lxius. de acuerdo a su rotacian en el negocio, ast como para
su correcta valuacidn.

E1 mitodo de valuaciSn mds recomendado en un prolonga-
do y creciente perfodo inflacional es el U.E.P,S. (oltimas entra
das, primeras salidas), ya que permite obtener costos mis reales
de las mercancfas empleadas durante el perfodo, Sin elnbargo. -
presenta la desventaja de que la cantidad asentada en el Balance
se referirfa a las mercanctas en existencia al comenzar el proce
so, valuadas a un nivel de precios mucho menor, 1o cual vendria

a deformar la situacifn financiera expresada en el Estado a fe--
chas pos_teriores.

También es conveniente hacer notar que, para efectos -
de comparacifn, es 8ste precisamente uno de los rubros que mds -
se presta a conclusiones equlvocas, ya que el ver canttdades‘elg
vadas en la cuenta de "Inventarios", no siempre significa mayo~--
res existencias, pues podrfa ocurrir que debido al alza de pre--
cios, tengamos menos unidades pero a costos mayores e incluso -

una deficiencia en la mercancta necesaria para incrementar las -
operaciones,




ACTIVO FIJO Y. DEPRECIACION,

Es -importante considerar en este subinciso la sepzra--
cidn éhtfe‘aque11os bienes que ven aumentado su valor en funcidn
del transcursovdel tiempo y 1a urbgnizacién, como es el caso de
1os térrenos, y aqueilos otros que se ven directamente afectados
por los incrementos en el nivel de precios, debido a la necesi--
dad de ser reemplazados, como serfa el caso de las construccio--
nes, maquinaria y equipo, muebles y enseres, etc. Es precisamen
te, este segundo grupo el que se tratard a continuacién.

Estas partidas, por su naturaleza, son los bienes que
mayor duraci6n tienen en operacidn, ast? que, como consecuencia,-
mayores discrepancias presentan tomando en consideracifn el po--
der adquisitivo de la moneda al que fueron adquiridos, y el va--

lor real a .1a fecha de balances que se formulen con posteriori--

dad, durante el proceso. As?, si se aprecia una época de infla-

cidn ascendente, serd en los O1timos afios de vida de los activos
cuando sus valores aparecerén mis deformedos.

Un rasgo fundamental de los activos de este tipo es la
depreciacidn, entendi@ndose como tal a la recuperaciln gradual -

de su costo de adquisicidn a través de los costos y gastos de
operacifn del negocio.

Este fenBmeno se justifica en la baja de
valor que sufren debido al uso, al transcurso del tiempo o a 1la

obsolescencia, y en que habrd necesidad de reemplazarlos, par---

tiendo del principio de que la empresa constructora es una uni--
dad econBmica en marcha.

Por tanto, bajo cualquier aspecto que se le analice, -
los efectos de la inflaci6n se hacen latentes, ya que s$i trata--




‘oS dc recuperar la inversiOn original a través del cargo 2 cos-
to: y gastos. esas cantidades reprosentarln valores actuales que
"segurlntnte son menores a os’ dol nonento de adquisicion del ob-
jeto. " ldemls. si-1a finalidad es ir creando una reserva _para

reenplazarlos seguramente. !sta serd insuficiente y despropor--

cionada con el monto de reemplazo, ya que el nivel de precios de
las mercancfas aumentd impresionantemente.

CARGOS DIFERIDOS.

Los cargos diferidos son erogaciones hechas por antici
‘pado, que se van a devengar en el transcurso del tiempo., Obvia-
mente, al ser gastos anticipados, se pagan con moneda de poder -
adquisitivo que durante el ciclo inflacionario 1irg disminuyendo,

or 1o cual, al hacer su aplicaci8n al perfodo en que se deven--
guen. es0s cargos no reflejarln el valor real gque les hubiera co

rrespondido en ese momento y que expresado en pesos serfa mucho
mayor,

Su aplicacifn a los costos y gastos de operacifn de la
empresa puede hacerse, bien directamente, como en el caso de pa-
pelerta, rentas, seguros, etc. adelantados, o bten, a través de
la amortizacifn, como serfa el caso de los gastos de instalacibn,
de construccidn, de organizacién, etc. y cuyo tratamiento e impli

caciones son similares a los de la depreciacifn, pero referidos
al activo intangible.

EFECTOS SOBRE LAS OBLIGACIONES

ta empresa constructora, como ente jurfdico independien




te con personalidad propia, posee un conju'so de recursos -adqui-
ridos l trav!s dcl endeudaniento con terceros, Yy estas. terccras

personas pueden tener el carlcter de propietarios ‘de 1a empresa,

o'ser siupleuente sus acreedores. En ambos casos, sin embargo.
la empresa tendri ante st la obligaciﬂn de cumplir con lo que -

se compromet16 es decir, a pagar sus pasivos a los acreedores y
a hacer productiva la inversifn de sus propietarios.

Es por esa razdn que en esta parte de la investigacifn

se har§ referenc1a a los efectos inflacionarios sobre el pasivo
y el capital.

Tradicionalmente se ha dividido el pasivo en corto -
plazo, largo plazo y diferido, de acuerdo al grado de su exigi-
bilidad, tom&ndose como 1imite de clasificaciGn el vencimiento
de 1 afio, en cuanto a plazos, en tanto que el diferido engloba
aquellos gastos y servicios cobrados por adelantado.

A CORTO PLAZO

Es comln y polfti¢a recomendable, hacer uso de los -
créditos relativamente fdciles de obtener para impulsar las ope
raciones diarias del negocio, como ser§ la adquisiciln de mate-
riales de construccidn} empleo de servicios, etc., con la venta

ja de que al usar los fondos ajenos, los propios pueden dirigir
se hacia otras inversiones.

Al presentarse la inflacibn, el
monto de los créditos pendientes serd el mismo que antes de - -

ella y, no obstante, el pago real serd menor, ya que el valor -

representado por la moneda ha disminuido obteniendo de esta for
ma una utilidad econBmica.



La ventaja ‘de los créditos. seﬁalada enel pirrafo an-
terior, se ve 1ncreunntada al alejarse el venciniento de . Ios'nis
mos, puesto que en tal caso. la disminucian del poder adquisiti-
vo del dinero en la 8poca inflacionaria es mayor -y, entonces. re
sulta que la empresa obtuvo en un pasado recursos de valor supe-
rior al que tendrd que cubrir despuds de transcurrido cierto lag
's0. - De aqut podemos deducir, por ejemplo, una de las ventajas de
la emisidn de obligaciones, en la que se obtienen recursos de un
valor real conocido, para pagarlos en el futuro con otros de va-
lor seguramente menor, ademis de ser factible su inversibn en ac

tividades productivas que den una ganaricia superior al costo del
crédito, representado por los intereses.

DIFERIDO

Aunque algunas personas consideran que al representar
este grupo servicios cobrados.por adelantado pero que van a ser
prestados en el futuro cuando su precio, a consecuencia de la in

flacifn, serd posiblemente mis alto, pueda convertirse en una

pérdida econfmica, tambiln es cierto que en el momento de reali-

zar el cobro anticipado, esas cantidades encierran un valor real
Que, de invertirse sanamente, producirdn un beneficio tendiente

a compensar, y adn a superar, la diferencia en el valor no recu-
perado de la prestacifn.

CAPITAL

Un rasgo distintivo de este tipo de obligacibn, respec
to a los pasivos anteriormente comentados, estriba en el venci--




miento ‘del adeudo, ya que si los otros lo tienen a un plazo de-
termlnado. 1as obligaciones .con los propietarios no -suponen una-.
‘fecha limtte de pago. puesto que el cap1tal representa los re--

cursos, con car&cter de inversiOn, de que han dotado a 1a empre
sa para su desarrolio.

El capital estard formado por las exhibiciones inicia
les. de los propietarios, mis las partidas que como reservas de
capital 'y utilidades acumuladas, fueron originadas por las ope-

raciones de 1a empresa y pasardn a poder de ellos'cuando sea
factible retirarlas sin entorpecer su proceso.

De 1o anterior podemos deducir que 1a inversifn origi
nal aportada, sufrird seriamente los efectos de la inflacibn, -
ya que a travds de los afios seguird mostrdndose ¢n los Estados
Financieros por 1a misma cantidad inicialmente entregada, sin -
considerar que cuande se invirtid involucraba un poder adquisi-
tivo varias veces mayor al de afos subsecuentes. El peligro -

que ocasiona cuando se presenta tal situacidn, se localiza-en -

que, en apariencia, el capital de la empresa resultari ridfculo

en comparacibn a sus activos, pasivos y operaciones. Pensemos

simplemente en una empresa constituida en 1930 con $100,000.00

de capital; hoy en d?a quizds sea de las mis evolucionadas y sin

embargo, de persistir esa cantidad, sonard verdaderamente ridf-

culo. En tal circunstancia, habrfa que olvidarse del an&lisis

e interpretacifn de Estados Financieros, al menos en 1o relacio
nado con el capital,

Por otra parte, puede presentarse el caso de gue una
empresa recientemente constituida se vea descapitalizada a cau-

sa de la inflacidn, ya que su inversibn original, todavia no -




_aplicada por - completo alas operaciones productivas. 1legars a -
‘ver disminuido su poder adquisltivo en tal proporcibn, que de no
.inyect&rsele ‘nuevos fondos puede orillarla a 1a quiebra.-

Incluso podemos pensar en empresas que a pesar de con-
tar con una posicibén evidentemente s6lida, optan por fortalecer
esas inversiones capitalizando cantidades de dinero, con valor -
actual, que provienen de las utilidades generadés 0 de nuevas -
aportaciones, todo ello para contrarrestar esa influencia infla-
cionista y que sus Estados Financieros muestren cantidades actua
1izadas que repercutirdn en una mayor confianza para el piblico

en general. (Vgr: Mayor facilidad en obtener créditos bancarios).

EFECTOS SOBRE LOS RESULTADOS

Los resultados obtenidos por la empresa en un perfodo
se derivan bisicamente del desarrollo dindmico de las operacio--
nes que configuran su giro; y puesto que ese perfodo abarca un -
lapso que puede ser m&s o menos largo, a través de &1 es posible
identificar los efectos del proceso a que se ha estado haciendo
referencia y detectarlos con mayor intensidad al comparar los da
tos de los afios mds recientes con los de otros anteriores. Aho-
ra bien, se hard referencia de los tres grupos b&sicos que con--
forman el Estado de Pérdidas y Ganancias, como son

: ventas, cos-
to de ventas y gastos de operacion.

VENTAS

Representan 10s ingresos propios de la actividad. Es -
evidente que cuando el importe global de este rengldén se ve dis-




minufdo lno con ano. a pesar de no haberse reducido los recursos
‘destinados su replizacibn. 1a erpresa narcha ‘mal y posible-en-'
,te llegarl,t/una etapa de crisis. ‘Mas la dudn snrge cuando du--
>nenta el nonto de ‘esas. percepciones Yo sin cubargo, no se experi
menta,crecinieptg y desarrollo. (A qué se debe?-

Ciertamente no debemos conformarnos con el dafo frio -
que arroja el importe neto de ventas, ya que precisamente al es-
tar exprésédo en dinero, se contagia de los inconvenientes que -
trae consigo 1a inflacibn, y tal vez si tomiramos ese total mone

tario actual para enfrentarlo al de afos atrds, verfamos que el

poder adquisitivo se redujo. Es muy posible que 1a cantidad de

obra~Vend1da haya disminuido, pero intercambidndose al consumi--
dor por un numerario mayor, aunque de menor solidez.

COSTO DE' VENTAS

En cuanto a la empresa constructora se refiere, la ten
dencia de esta segunda gran divisifn del Estado de Resultados es

a crecer, en cuanto al monto, afio con afio. Y lo normal es que -~

ese crecimiento vaya de acuerdo al fndice inflacionario.

Ahora bien, {Qué sucede cuando ese incremento propor--
cional es menor al del fndice de la inflacidn? A primera vista,
podrfamos considerar que la empresa se ha vuelto mds eficiente -
al aumentar sus ventas y disminuir el costo; esta afirmacidn en-

cierra parte de verdad, ya que efectivamente, al ser mayor el vo

lumen producido y vendido, los costos de adauisicif y trunsfor-

macidn disminuyen, en virtud de los gastos fijos inalterables y
los precios de compra reducidos, por el tamafio de los lotes. Pe
ro no es eso todo lo que ocurre, sino que, ademds, nuestros cos-

tos se han visto influenciados por partidas existentes de relati




va antiguedad. que fueron adquiridos a precios menores pero con

poder adquisitivo mnyor y que hasta ahora estln siendo aplicadas.
icouo sf" la moneda siguiere representanéo el nislo valor.: Toue--
‘MOS COmo 1lustraci6n el caso de los 1nventarios fin‘les de ler--
,cancias, que se utilizan con posterioridad a 1a fecha en que apa
recen valuados en los Estados Financieros, cuando el nivel de -
precios ha. variado (y en algunas ocasiones muy notorianente) 0
bien, que decir de 1a depreciacifn, donde se aplica durante mu--
chos afios posteriores el costo de adquis1c16n ‘de una 1nversion -
que’ para reponerla serfa necesario ‘acumular dos o tres veces

la
partida que se est8 depreciando a su costo origtna]

GASTOS DE OPERACION

Son esencialmente justificables a este rubro las obser
vaciones sefialadas en lo relativo al costo de ventas. No obstan
te, se considera importante aclarar que las partidas donde mayor
mente puede influir 1a inflacidn es en las relativas a la aplica
cidn de gastos anticipados y en las erogaciones sujetas a precio
fijo en virtud de contrato o convenio, pues en ambos casos, se -

aplican al futuro cantidades monetarias de un presente con mayor
capacidad adguisitiva.




CAPITULO IV

CONSIDERACIONES EN LA
PLANEACION FINANCIERA DE LA

EMPRESA DURANTE EL PROCESO
INFLACIONARIO




CONSECUENCIAS DE NO TOMAR EN CUENTA EL FENOMENO
XNFLACIONARIO EN LA TOMA DE DECISIONES

..
La empresa constructora es un ente jurfdico-econbmico

que como realidad material, se ve constantemente relacionada con

los fen6menos financieros, relacin presente que se extiende a

plazos alejados considerando una actividad constante De ahf -

Que de ninguna manera pueda divorciarse de la insegur1dad en los
hechos venideros factibles de afectarle y de las transformacio--

nes susceptibles de percibirse en sus estructuras, elementos y
sistemas. '

La vida sana de la empresa depende d¢ las decisiones
adecuadas que se tomen sobre los problemas que se le planteen.
Si hubiese certeza en el futuro, la funcién se reducirfa a la -
evaluacién por inica vez, de las alternativas de accibn y a la -

decisiOn de la mds ventajosa, puesto que las condiciones permane
cerfan inalterables.

Pero, dentro de nuestra industria nunca -
existe eso, y cuanto més distantes estdn los resultados de una -
decisidn, tanto menor certeza habrd sobre ella. De ahi l1a necesi
dad de una constante planeacidn, misma que se dificulta conforme

las tendencias van haciéndose menos perceptibles.

Con base en juntas recientes de 1a “cumbre" administra
tiva, es claro que la inflaci6n es una de las cuestiones mis im-
portantes a que se enfrenta la industria de 1a construccitn y el
mundo en la actualidad, distorsionando las decisiones econBmicas
en las empresas constructoras, como seria el caso de la gerencia,
de accionistas, de empleados y sindicatos, asi comc en organis--

mos gubernamentales en cuanto a polfticas de tributacién y opera
cidn se refiere.




Es muy importante buscar soluciones al problema, donde
'todos los: interesados., mencionados en el pirrafo anterior, deben
estar en condiciones de discutir las causas y efectos basados en
una 1nformaci6n s81ida; para que de esta manera, se puedan enfren

tar mds eficazmente a la inflacidn actual y puedan-buscar los me
dios para detener sus causas.

Desafortunadamente, los estados financieros convencio-
nales no reflejan el impacto de la inflacidon en la situacifn de
efectivo y liquidez dentro de la empresa constructora, donde é&s-
ta puede reportar utilidades ilusorias, en tanto que las necesi-
dades de capital aumentan con rapidez los riesgos que la empresa
privada debe asumir crecen adn con mds velocidad, y muchas de -
las inversiones de capital son de tecnologtfa avanzada, donde los

costos son astronfmicamente elevados y el plazo de recuperacibn
es largo e incierto.

Ahora, es aparente que nuestro sistema financiero to-
que se ha desarroliado con base en el supuesto de una esta-
bilidad razonable de precios, es peligrosamente vulnerable a las
incertidumbres que se derivan de las significativa inflacifn

tal,

Este ambiente en los (1timos afios ha creado una grave

situacidn adn para las empresas mis fuertes., Los esfuerzos des-

plegados para cumplir con las demandas extraordinarias de capi-

tal han obligado a muchas compafnitas a tomar cré&ditos en exceso
a corto plazo.

En cuanto a financiamiento a largo plazo, las compa-
fifas constructoras tienen que enfrentarse a mercados de valores
deprimidos y tasas altfsimas de intereses, lo que induce a espe-~
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rar una contfnua y elevada inflacidn,

Los problemas gerenciales que se defivdb de este fend-
meno se relacionan con el flujo de efectivo y 1a liquidez que pa

rradbjiéamente surgen cuando la empresa estd reportando utilida--

des sin precedente. Las ganacias reportadas son menos importan-

tes para la compafifa que su capacidad:

- Para general efectivo

- Para mantener niveles de operacion

- Para mejorar la productividad

- Para cumplir con 1a demanda de capital
para nuevos servicios

- Para satisfacer las demandas de accionistas
para obtener dividendos adecuados y valores
mis altos

Para aumentar los salarios de acuerdo con
1a productividad

Existe evidencia- indicadora, que los ingenieros ejecu-
tivos, accionistas y demds, aunque tienen conocimiento del impac
to general de la inflacidn en los negocios, siguen tomando deci-

siones con base en reportes financieros convencionales, porque -

no se dispone ficilmente de informaci8n mds realista.

De esta -
suerte:

- Los impuestos sobre la renta se basan en

las utilidades reportadas. Pero en perfo-

dos de inflaci8n las utilidades reportadas
generalmente exceden de las ganacias econf-

micas y esto significa que el impuesto so-




‘bre 1a-renta estd gravando las ganancias
econbmicas y. el capital de las sociedades.

Las altas utilidades reportadas pueden:dar
metivo a que los accionistas esperen perci-
tir dividendos en efectivo mds altos. Bajo
tal presidn de los accionistas las soclieda-
des pueden seguir poltticas sobre ‘dividen-
dos que tienen como consecuencia distribu-
ciones de capital y no de utilidades rea-
les, que a la larga se traduce en una des-
capitalizacidn de la empresa.

Las altas utilidades reportadas pueden
"alentar" a los sindicatos obreros a exi-
gir aumentos de salarios y otras prestacio,

nes que la solvencia del negoecio no permi-
te.

Y las altas utilidades reportadas pueden
adn ocasionar exigencias por parte de or-
ganismos gubernamentales, a las cuales no
pueden cumplir la empresa y la sociedad.

Los clientes pueden dudar de la credibi-
lidad de la empresa que reporta uytilida-
des sin precedente y que, al mismo tiem-
po, alega que pasa por una crisis de 1i-
quidez y falta de capital.




DETERHINACION DE LA UTILIDAD 0 PERDIDA POR ..
INFLACION

Para una mejor comprension del: ajuste de estados finan

cieros, a continuacifn se trata de 1a determinacibn de la utili-
dad.

Para este propdsito, 1os activos y pasivos se clasifi-
can en monetarios y no monetarios.

Los monetarios representan derechos y obligaciones ex-

presados a su valor actual. Su mantenimiento ocasiona una pérdi

da 6 una ganancia dado que, por la plrdida del poder adquisitivo
de 1a moneda, 1os derechos despuls de algin tiempo se recuperan
6 los pasivos se pagan a valores reales inferiores.

Los activos monetarios estin representados por las dis

ponibilidades en efectivo, las cuentas para cobrar y los gastos
pagados por anticipado.

Los pasivos monetarios estdn integrados por las obliga
ciones hacia terceros pagaderas en efectivo como préstamos sobre
estimaciones, documentos por pagar y préstamos bancarios,

Los activos no monetarios se componen de las inversio-
nes de inventarios, activos fijos y cargos diferidos;, y los pasi

vos no monetarios por el patrimonio neto de la empresa (capital
social y resultados acumulados).

Los rubros del estado de resultados en general son

no
monetarios.




La ut111dad 8 pérdtda por 1nf1acibn se detern1ra median

te la comparacian de activos y pasivos monetarios y su conjuga--

cidn con Ios no monetarios. Es decir, que una empresa construci

tora pierde ‘por inflacién 51 su pasivo no monetario o invierte
en activos monetarios y v1ceversa. gana al invertir pas1vos mone

taﬂos en acti vos no monetarios. La 1nver516n de paswos moneta

rios en activos monetarios no producen repercusibn alguna.

Los activos y pasivos monetarios siempre estén repre--

‘sentados a su valor actual y por lo tanto no es necesario ajus-
tarlos. '

Los activos y pasivos no monetarios s? requieren ser a-
justados con base en los factores que reflejan la pérdida del po
der adquisitivo de la moneda. A continuacifn se presentan ejem-
plos de las reglas antes comentadas:



Contabilidad. Contabilidad
Tradicional Ajustada
ACTIVO MONETARIO
Efectivo
PASIVO. MONETARIO
Préstamo sobre esti-
macidn 100,000 100 000
EJEMPLO 2
Contabilidad Contabilidad
Tradicional Ajustada
ACTIVO NO MONETARIOQ 4
Maguinaria (antigue-
dad 1 aflo, coeficien
te de ajuste 1.2) 100 000 120,000
PASIVO MONETARIO
Préstamos sobre esti-
macidn 100,000 100,000
Ganancia por inflacifn - 20,000

100,000

120,000




Contabilidad

Contabilidad
Tradicional Ajustada
ACTIVO MONETARIO
Efectivo 100,000 100,000
PASIVO NO MONETARIO
Capital Social (anti-
guedad 1 afo coeficien
te de ajuste 1.2) 100,000 120,000
Pérdida por inflacidn - 20,000
100,000 100,000
EJEMPLO 4
Contabilidad Contabilidad
Tradicional Ajustada
ACTIVO NO MONETARIO
Maquinaria (antigue-
dad 1 afio, coeficien
te 1.2) 100,000 120,000
PASIVO NO MONETARIQ
Capital Social (anti-
guedad 1 afio coeficien
te 1.2) 100,000 120,000




En este Gitimo ejemplo el ‘mantenimiento de 1a maquina-.
ria permitio conservar el poder adqu1sit1vo del capita] 1nverti-
do, 10 cua] se traduce en un mayor capital nominal. sin que se -
-origine Ta perdida o ganancia por inflacibn.

PROPOSICIONES PARA CONTRARRESTAR SUS EFECTOS

Los métodos a emplear para corregir o complementar 1la
informacifn financiera contable, en un contexto de precios cam--

biantes, deben reunir, por 1o menos, los siguientes reduis1tos

a) cubrir aspectos substanciales, es decrr. aquellos en los que
tiene impacto importante la fluctuacién de precios; b) ser con--
gruentes; o sea, corresponder a un conjunto de criterios y poli-
ticas debidamente armonizados entre sf; c) ser adoptados en for-
ma integral, 1o que equivale a considerar todos sus efectos, tan
to los "favorables" como los desfavorables", sin realizar una -
descriminacién selectiva que provcgque falta dévequidad.
El andlisis de los métodos disponibles indica que son

dos los que cuentan con un considerable apoyo te@rico y han sido

desarrollados y experimentados con mayor profundidad e intensi--
dad:

a. El ajuste por cambios en el nivel general
de precios,

b. E1 de actualizacifn de costos espectficos.

Ambos métodos coinciden en que las deformaciones esen-
ciales de 1os costos hist8ricos, se localizan en los rubros no -




fmonetarios del balance general (costo de ventas: y depreclacidn)
En tanto que el primero considera que la defonmacibn de1 costo -
vhistGrico se corrtge convirtiendo 1os costos expresados en unlda'
des monetarias de dist1nto poder aaqu1sit1vo general. a unidades -
monetarias de poder adquisitivo generalyactual el segundo sos--
tiene qué esta correccibn debe efectuarse substituyendo el costo
original de cada partida por el costo actual de 1a misma.

En 1a aplicacién del método de ajuste por cambios en -
el nivel general de precios los rubros no monetarios_deben ser -
ajustados con base a un factor o coeficiente, este factor se de-
termina ytilizando el Indice Nacional de Precios al Consumidor -
que publica el Banco de M8xico, S. A. en forma mensual. Las - -
principales reglas que deben observarse al llevérlo a cabo son:

- E1 ajuste debe ser integrél. es decir, debe
aplicarse a todos los rubros no monetarios.

- En el primer ejercicio que se practique es
necesario ajustar el balance general al
principio y al cierre del periodo.

El resultado que se obtiene al principio del perfodo
constituye un ajuste de los resultados de afos anteriores. Los -
ajustes a l1os renglones no monetarios por la inflacidon del ejerci
cio constituye la ganancia o pérdida neta por inflacibn.

- La antiguedad de los renglones no moneta--
rios se determinan en el momento de la com

pra de los bienes o servicios y del aporte
de capitales.
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- Cuando se presentan estados financieros -
comparativos. es necesario aaustar las ci
fras de’ afios anteriores.

Si ya habtan sido corregidas por el efecto de ia infla
ci6n, s6lo serd necesario convertirlos a moneda actual, multipli
cando los renglones monetarios por el mismo coeficiente.

- La utilidad o pérdida por inflacién debe
presentarse en el estado de resultados en
un renglfn por separado.

- La ‘depreciacidn del ejercicio debe ser a- .

justada con base a los factores aplicables
al activo que la genera.

A continuacidn se presenta un ejemplo del ajuste de es
tados financieros con el objeto de reflejar los efectos de las -
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda y en &1 se apre

cia cOmo 1a mala estructura financiera en una &poca de inflacidn
provoc8 cuantiosas pérdidas,




Bahncew(ieneral ‘al 3V -de’ dichubro ‘de 1980
(mles de Pesos) .-

Contabilidad ~ Contabilidad
Tradicional - Ajustada

ACTIVOS MONETARIOS
Efectivo .

$ 300
‘Cuentas por cobrar 39,000
Pagos anticipados 200

3 40,000 $ 40,000

ACTIVOS NO MONETARIOS
Activn fijo

1,000 1,605
Depreciacidn acumulada (320) (509)
l .§UE
Inventarios 35,000 36,890
35,680 37,986

ACTIVO TOTAL

$ 75,680 3 77,986

PASIVOS MONETARIOS

Préstamos bancarios a
corto plazo

2,000 2,000
Proveedores 3,500 3,500
Acreedores diversos 1,080 1.040
Impuesto sobre la renta

y participaci8n por pagar 1,100 ’ 1,100
$ 7,680 $ 7,630

Préstamos bancarios a largo
plazo (moneda extranjera)

10,000 10,000

17,680 17,6380

PASIV0OS NO MONETARIOS

Capital social 50,000 80,250

Utilidades acumuladas 5,000 3,51

Utilidades del ejercicio ) 3,000 (23,455)
58,000 60,300

PASIVO TOTAL

$ 75,630 3 77,986



COMPARTA CONSTRUCTORA GAD, s. A.

‘DeterminaciOn del ajuste de 1nventarios al
31 de dicienbre de 1980

Antiguedad de seis meses de acuerdo a la -

rotacidn de 2 equivale a considerar el in-
dice de julio de 1980

(*) 159.9 - 151.7 = 1.054 x 15,000 = 36,890

Determinacidn del ajuste al activo fijo al
31 de diciembre de 1950

Afio de origen Indice aplicable Coeficiente de
Ajuste
(1) 165.6 = (I)
1978 100.0 1.656
1979 118.2 1.401
C0STO DEPRECIACION
Original Ajustado Tasa Original Ajustado
800 1,098 10% 240 397
200 257 20% 80 112
1,000 1,605 320 509

(*) Tomado del Indice General de Precios al Mayorea en la
Ciudad de México, publicadao par el Banco de México, S. A.
correspondiente a las antiguedades indicadas.




Deprectacidn del ejercicto 1980 .

Base Tasa Factor Original Ajustada

800 10% 1,656 80 132

200 20% 1,401 40 56
120 188 .

Determinacifn del ajuste al capital social al
31 de diciembre de 1980

Aflo de Indice Coeficiente

) Monto de la aportacifn
Aportacidn Aplicable de Ajuste
(1) 165.5 = (1) Original Ajustada
1978 100.0 1.656 40,000 66,240
1979 118.2 1.401

10,000 14,010

50,000 80,250




|

COMPARIA CONSTRUCTORA GAO, 5.

Estado de resultados al 31 de diciinbre de’)
(Hlles de Pesos)

‘Contabilidad Factor usado Contabilidad
Tradicional o Ajustada
Venta neta 1.109 $ 110,900
Costo de venta 4 ajuste (91,159)
Uti11dad bruta especial

Gastos de venta y
Administracitn
Depreciacidn del
ejercicio -

Intereses pagados
Otros Ingresos-neto
Pérdidas en cambio
Pérdidas por inflacifn

Utilidades antes de
impuestos y participacidn
Impuesto sobre la

renta y participacidn

Utilidad (pérdida)
neta

4 Porcentaje promedio de incremento de precios en M8xico durante

1980 (165.6 - 149.3 = 1,109)



DeterminaciOn del ajuste al costo de ventas
) S del ejercicio

Contabilidad Factor usado Contabilidad

Tradicional Ajustada
Inventario inicial $ 40,000 5 ajuste $ 55,960
' T especial
Compras del ejercicio 65,000 1.109 72,085
Inventario final (35,000) ajuste (36,890)
_—_— especial —_—_—
Costo de ventas $ 70,000 $ 91,15%%

5 Determinado con base en la antiguedad promedio del inventa-

rio (6 meses) y el indice de inflacibn correspondiente a ju
1io de 1979 (165.6 < 118.4 = 1.399)




Determinacidn de la utilidad o (pérdida) por
Inflacion del afio 1980
(Miles de Pesos)

TOTAL MONEDA LOCAL MOHEDA EXTR.
Movimiento Efecto  Movimiento Efecto  Movimiento Efééib;;
Monetario Honetario Monetario o
ACTIVO (PASIVO) MONETARIO
Neto inicial 22,000 13,167 30,000 17,935
Transacciones del perfodo 2,320 253 2,320 2353
24,320 13,420 32,320 13,208 (8,000) . (4,78)
pérdida en cambios (2,003) 2,000 - -
Activo (pasivo) monetario N . o pe
neto al final del aiio 22,320 15,420 32,320 18,208 (19,000)  (2.74a)




ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

PROMEDIO

TABLA DE INDICES DE PRECIQS

93.5
94,9
95.8
9.9
97.9
99.2
100.9
101.9
103.1
104.3
105.4
106.3

100.0

Indices Generales, Indice Nacional de
Precios al Consumidor publicado por -
1a revista "Indicadores Econfmicos" -

del Banco de México, S. A.

110.0
1.6
113.1
114.2
115.7
116.9
118.4
120.1
121.6
123.7
125.3
127.6

118.2

133.8
136.9
139.7
142.1
144.4
147.3
151.4
154.6
156.3
158.6
161.4
165.6

149.3



E\ resultado obtenido con ‘1a contabilidad tradicional
en este ejemplo. se logra usando el concepto de mantener el ca-
='pital social al valor noninal de los pesos’ 1nvertidos original-
'mente en el negocao y ocasiona un pago de 1mpuesto sobre una -
ut111dad.fict1c1a (obsérvese cémo el porcentaje de la utilidad
bruta mostrada con la contabilidad tradicional estd distorsiona

da), factor que contribuye a 1la descapitalizacidn de la empresa
constructora.

Por 1o tanto el ingehiero ejecutivo debe planear la -
estructura de los activos y pasivos monetarios, de tal manera -
que le aseguren por lo menos la conservacifn del poder adquisi-
tivo original del capital invertido por los accionistas asf co-
mo la obtencién de un rendimiento real razonable Yy pugnar por -
1a preparacibn de estados financieros ajustados por inflacién







La 1nflacion es. un fendmeno econdnico caracterizcdo por‘
el cuuento constante del precto de - los. biencs‘_,servicios. debido
:cl exceso en !a demanda sobre la ofertl ‘de: cllos.;trayendo ‘const -
§go el 1ncremento desenfrenado de los medios nonetarios.‘ Sus - cau-
’s@s pueden localizarse en el Sector Pﬂblico o0 en €l Privado, aun-

que generalmente provienen del primero de ellos, por razones de -
tipo econbmico, politico y social.

Sin embargo, independientemen
te de su naturaleza abstracta los resultados del fenSmeno son con

cretos, dejando sentir sus efectos en toda la actividad econbmica
de 1a empresa constructora.

E1 hecho de que en todo proceso econdmico inflacionario
y persistente, la actividad constructora, al igual que las demas

actividades econbmicas, genera incrementos de precios como conse-

cuencia de su incremento de costos. Sin embargo, atendiendo a -

las causas de fondo de 1a inflacidn y bajo programas racionales -
de desarrollo con equilibrio en los incrementos de la oferta de -
todos los sectores, no se identifica razfn alguna para contener -

1a oferta de la construcci8n bajo el cargo supuesto de ser un sec
tor generador de 1a misma,

El equilibrio financiero de la compafifa constructora es
tar§ afectado por una conducta anormal de la economia del pafs, -
acompafiada de pequeiias 0 violentas pero constantes fluctuaciones
en los insumos y de tendencias bruscas en el comportamiento a lar
go plazo de los Tndices de precios por lo que la empresa tendrd -
que hacerles frente implantando de una manera generalizada la con
tratracifn con clausula escalatoria, mejorando la productividad -
de la oferta e incorporando prondSsticos de costos inflacionarios
para los distintos conceptos de obra.

Estas polfticas no son li-
mitativas, s6lo enunciativas,




Los estados financieros son el instrumento con que -
cuenta la empresa constructora para representar el origen y la
iaplicacién de sus recursos. ‘Esa representacicn se lleva a cabo
a través de reg1stros expresados en términos de moneda. la: cual
sufre alteraciones en la expre516n de su valor. origwnadas por
diversos fenfmenos econ8micos entre los que sobresale 1la infla-
¢ci6bn. De ahf la importancia de analizar las repercusiones de -

tal fendmeno, en los elementos componentes en dichos Estados.

En &pocas de inflacifn, es conveniente contar con sal
dos reducidos en el capital de trabajo, debido a la baja en el
poder adquisitivo del dinero, si bien en los rubros referentes
a inventarios es recomendable captar voldmenes grandes de unida
des, a fin de obtener ganancias por el simple aumento de los in
dices de precios. El problema se presenta en los activos fijos,
ya que estando valuados a su costo de adquisicidn. Jos cargos a
Resultados para recuperaf la erogacifn comprender8n cantidades
con una capacidad de compra mucho menor a la qué se sacrificéd -
para obtenerlos, originando con esto “costo de ventas" imagina-
riamente bajos; ademds, si se pretende su reposicibn el nuevo -
precio serd considerablemente mayor al de la anterior.

Lo mis-
mo ocurre con el diferido, aunque aplicdndolo a la amortizacion

En cuanto al pasivo, sucede 10 contrario a 1o explica
do, ya que mientras mayorés cantidades se hayan pactado con ter
ceros, saldrd mds "barata" su liquidacidn, no tanto por 1a can-

tidad (que permanece sin cambio) sino por la baja en las capaci
dades monetarias de adquisicidn.

En lo referente a Resultados, hay que evitar ser enga
flados por la mezcla que se hace de cantidades representativas -




de valorcs distintos. pues se conbinan ctfras unteriom 'y con-
"teuporln_‘_:s a1 proceso, por 10 cual. Pueden surgir utilidades a- -

, : _ o‘.;son otn cosa nls que la cmsacien de ll pér
Adida adquisitiva de h noneda. '

No se han definidé normas concretas para afrontar tal
1ncertidumbre. aunque entre los métodos que existen se encuen--
tra el empleo de los nﬁmeros tndices, 8 sea instrumentos que -
nos determinan el porcentaae de variacifn sufrida en el poder -
adquisitivo ‘del dinero, y que aplicados a nuestras cifras pro-~
yectadas, arrojan saldos mds realistas pudiendo de esta manera
el Ingeniero Ejecutivo tomar decisiones con bases actualizadas

E1 futuro al que se enfrenta la planeacidn financiera
se ve continuamente hostigado por los efectos del fendmeno in-
flacionario. Por tanto, si se pretende obtener resultados que

facilitan l1a toma de decisiones acertadas, es necesario tener -
en consideracitn tales influencias.
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