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INTRODUCCION

g .
En la actuslidad, México vive proﬁlinns”quo pasa-

.rlﬁ a la historia, los fracasos en materis ocoqdnici slltgnf :
"8 1a vista s pesar de que se han logrado evitar deterioros

- "aGn mayores de los elementos macroeconmicos.

Uno de los proble-l’ nis graves por los quo posl
:'Hlxlco o8 ol de ll inflacién, que ha llclnzndo on 1906 w -

némico que segln parece seguirs por largo tlonpo. hs provo-fff

concepto, sui‘cndsl!, su control y en general, sus ofoctot.-wf

El problems no es nada. unculo, y vemos quo l. .
oncuontrn correlacionado con elementos quo onl.rcln l ll' -

o) ocono-!- mexicana.

. Sin exagerar, las cifras son -ls que signif!clﬁt- 
ivus. Oflcial-onte pars el afio de 1987 se olpc:a una ca!dn
o em ln nctivld.d ocondntc. del 4 por clcnto. uns dcvuluncion

 3601 140 por ctento. un CPP pro-odio anual del 84 por ciontof"

nivel del 105.7 por ciento, sin embargo, este -fonémeno . oeo.:‘f,,

‘;‘c-do una serie de opiniones y sugerencias con respecto s su -




un déficit pdblico de 16.8 por ciento en relacién al Produc-
to Interno Rruto y un déficit en cuenta corriente de 2,500‘i_

2,900 millones de dBlares. Todo esto, sin contar los efec -.

tos socisles: recesifn en el pafs, cierre de empresas, Jdesca

pitalizacién, deformacién en 1a informacién financiera, de-
sempleo, subempleo, reduccifn de ingresos reales, proletiza-
cién de la clase media y, en general, de p.upez}z-ctdn de la
-poblacifn, que nadie cn el gobierno se atreve :Ereconoccr Y

cnfreht.r con realismo.

En base a 1o anterior, se hace necesaria la elabo-
" racifn de un trabajo de carfcter interdisciplinario, como -
consecuencis de 1a interaccifn de la economfs, con la empre-
sa y con la informacién financiera. En &1 se buscs reunir -.
- los elementos que han aportado las diferentes teorfas p‘fl -
. 1a comprensién de las causas de 1a inflacién, asf como sus -

efectos sociales,

Por otro lado, las finanias de la o-prdln no se =~
nantienen ajenas a tales consecuencias, ni mucho menos ll.iﬂ‘
formaci6n financiers que se deforma y que conduce s decisio-

ndi‘errbncls si se ignora el fenOmeno inflacionario.

Los problemss ocasionsdos por ls deformscién de-ls

buscan 1s correccifn de tales deficiencias éon la finalidad

 de evitar que los usuarios de la informacifén contable, séin.'

;z»i

informac i6n financiera tradicional (bassda en el valor hilig S

.7ico) ha permitido 1a realizaci6n de diversos estudios. que —».“7



inducidos a error. A la fecha, no existe un acuerdo gene -~
ral sobre el wmftodo apropiado que rectifique tal deforma- -
cién, provoceds por las fluctusciones de precios.

Del nsultulo de dichos Oltlldlol. se ham propuos-

’ ul. pars. contn con los elementos nuﬂcuutu y -docmdu -

: , dad conﬁ.blo .

R 7 ) vatlon mftodos sin llo.lr & una sceptacifn comtn. Por .

ondo. es necessrio comocer las diversas opiniones que oxu-:“:

s fin do nognr a producir una infomcién que sea ‘en rnu"';.



s bio, cuando se cambian todas las mercancfas por dinero, se w

";to que su co-petidor

CAPITULO I

TEORIAS ECONOMICAS DE_LA INFLAGION

TEORIA DE LA INFLACION

En 1a Econom{a desarrollada, basads en el intercam

trats de recibir a cembio la mayor cantidad de este; pero, -
ipuede el poseedor individual de mercancias satisfacer su de

seo y vender al precio que le resulte -ls‘vontnjoso?.

Aunque el vendedor sea el duefio de las -oréincf‘s;uf
el cumplimiento de su voluntad no depende solo de Gl{‘ol Cd!i'
>pr.dor tagbten influye puesto que €1 es propietario de su d}i

" nero y lo utilizars como mejor le convengs y ini.ldo-.it“l.a%
' 4colprnr barsto. Ademis, el comercisnte tiene co-pdtidoro- - :{ﬁ
3quo venden la -1:-- mercancia; de ello nace: l. co-potoacll. -
induciendo a los poseedores de las -orcnnclu s que luem on/ L

"31tro sY, se disputen al comprador e lntontcn v-ndor -ls blrl-




El precio dessrrolla un papel tan importante en la
economis basada en ¢l intercambio, por lo que obliga a hacer

1o siguientes cuestionsmientos: (De que depende el precio?,

iQuf es 1o que lo determina?, (Qué es 1o que provocs el su -
"mefto a los precios?,

En base a esto, existen varias teorfas que de - - -
acuerdo a su enfoque tratan de explicar el por qué de los -
..camblos en los pioctos. Pero antes de entrar s estas teo- -
}r!ig sobre 13 inflacifn, se mencionarsn algunos conceptos in

teresantes.

Qinsre:

El dinero es estéril en tanto §ue por s§ -lllovho
‘f_.os capaz de producir nads dtil, pero su productividld‘lndi -
 rects es considerable, pues facilita ¢l intercambio y 1a es-

~pecislizacion. El1 dinero desempefia su funcién fundamental -
‘@l ‘l1levar a cabo dos funciones primordiales concretas: en -
'pflltr lugir; sirve de unidad de cuents, o medida qo-ﬂﬂ7d§ -
walor de las coses.  En segundo lugar, el dinero f.clliti‘ilf .
céuqreio; pues sirve de medio de intercambio, es decir, uﬁ‘j"'

‘articulo de aceptacisn genersl pars los pagos.
Sherre;

El ahorro es la accién de no gastnr para consulos
‘ | uns. plrto de los ingresos durnnte el periodo en que esos 1n','37?

* ‘.tosos quod.n disponibles.




Consumo-

Es el valor en dinero de los bienes de consumo re-

cién terminados y vendidos durante el perfodo.

r3ién-

Es emplear el dinero en algo productive. Si este
empleo se canaliza s 1a adquisicifn de actives ya ﬁon fijos
o en inventarios que generen ingresos durante un tiempo de-
terminado, se define a la inversisdn comoc el valor en dinero
de 1os nuevos bienes de inversién vendidos, mfs todo aumento
neto dursnte el perfodo en el valor de los inventarios de -
-los articulos de inversifén terainados y no vendidos, o -onos.‘

cualquier baja en estos inventarios,

n one -
El ingreso monetarjo de una comunided en un perfo-
do cualqulerl puede definirse como el valor monetario de 1s

prodnccldn durante ese perfodo, o definido de otras forms co-L

mo el totsl de valores producidos durante un perfodo.

Infilacién-

Aumsnto continuo y sostenido en el tiempo del ni -

. vel general de precios en una economia, lo que sllnitici nnii,"

. plrdids continus del poder de compra del dinero o, en otrss

'p-labrls. un crecimiento psrsistente del costo de ll Vldl.k'




TEORIA MONETARIA O CUANTITATIVA

Ls Teorfa Cuantitative es 1la que intemta explicer
la dogorllnaclen del valor del dinero en un momento dndo‘y

las variaciones a través del tiempo.

Esta teorfa, en su evolucién tomS dos formas, aun
que llegan s la misma conclusién. Ls primera se le conoce
con el nombre de "Nftodo de Transacciones”, la segunda reci

be el nombre de ''Saldos en Efectivo".

Método de Transacciones-

La teorfa cusntitativa, en su formas prilltlia. . ]; 

consideraba que ¢l poder adquisitivo del dinero depende de

las cantidades relativas que de €1 existan y de las cosas -

7>§uo con €] puedan ser compradas. A mayor cantidad de dine-

r0, en relacion a los bienes que pueden ser comprados con -

€1, ¢] poder adquisitivo sers menor, es decir, habré mayor

-imnflacién.

Si por el contrario, la cantidad de dinero es pe-.

- quefa en relacién con lo que se puede comprar los precios -
.serfn bajos. Por 1o tanto, de acuerdo a esta teorfs, flri
" determinar el valor del dinero es la cantidad y no su cali-

:dad, su respaldo o su contenido de mercancfas. La calidad




del dinero afecta los precios dnicamente en tanto que afecte

1a cantidad que de &1 exista.

Las versiones mfs actuales de la teorfa cuantitati
va reconocen tres factores que determinan el nivel general -

de precios:

1. La csantidad de dinero.

2. La velocidad de circulacifn del dinero.

3. El volumen de comercio que se ha de efectuar
-ediante dinero,

La_Ecuacion del Cambio-

La teorfa cuantitativa, para efectuar su anslisis

utiliza una ecuacién de cambio:

MV =PT; es decir: MV =« P, donde:
T

M: reprosentl la cantidad media de dinero de todas las cla -
ses que existe en circulaci6én en un cierto !ugnr y un -

periodo determinado.

- V: o velocidad de circulacién, representa el ndmero medio de
veces que se gasta cada unidad de M en mercancias, toré »
vicios y valores a 10 largo de un perfodo dotdriladdék- ¥ o

de ticipo.




M V: representa por tanto, la cantidad total de dtnof&:quo -

se gasta en toda clase de mercancfas, servicios y va-

lores, durante el perfodo de que se trate; representa

el total de la demands que existe de lo antes mencio-

ngdo en términos de dinero. . :

T: volumen ffsico de bienes y servicios en el mercado du -

rante ¢l mismo perfodo.
P: representa el precio medio por unidad de T.

De lo asnterior se dospronde, que ¢l volumen total .
de dinero quo.se df s cambio de bienes y servicios (M V); [ 1)
‘l.unl'nx valor en dinero de los servicios que se¢ entregan a
cambio de dinero (P T). '

Es importante destacar la influencia que tiene la
' velocidad de circulacién (V), en relaci6 a la base senetaria ,
(M), ys que afecta el nivel do precios si no se incrementa o - -
disminuye la produccién de bienes y servicios en 1a sisms - -

" proporcién.

Como e jemplo se propone:

M= 20 Formula: _MV__ _p
s

Ved
T =10




"Bl precio medio de cada bien sers:

P zowc . pes :

S$i la velocidad de circulaci6n se incrementa a 6, se - &

obtiene el siguiente cambio en los prcclos.

20 6
10

Pe MV -12:;;.‘2

. T .

Pare que se mantenga al precio original el nivel de - .
producc i6n se¢ dedbers de incrementar a T; ! L

Te H’V i T Q‘.ﬂl e 1S unidades

0, por otro lado, 1la mass del medio circulante so;,!ia.bg_i
rfs disminuir a: s i EE

Me LT . no 200 . 3333

A 6
7 ~ Por 10 cusl se puede concluxr. que cunqnur vlrl'gff:»' :
. cién en ll. VoT, se vers nﬂojldo on los pnctos do los Vé

“"bjenes y servicios.

: é¢Pero cudles son los factores qm'.do‘totllnlll ll - :
csntidad totsl de dinero?, iCusiles s 1a velocidad de circulg
; cion? Y iCufles los que determinan ol volunn f!slcodocoﬂt_‘
“ei0?. A continuscitn se presentan .lmos hctons quo n T

! . consideran de grsn importancia.




Deterainantes_de oferta_de_ d}norg-

----------.--- - -

1. Oferts de fomdos qus se pueden utilizar como -

. efectivo, o como reservas pirs respaldar cuentas de ehoqu‘s.

s) Pi volumen de 1a reserva mometaria de {“ T
' uso, : 7 S
-B) La csntided de otras clases de dinero - . |
emitidas por'd gobierno. e
- Met8lico. ’
- Papel Noneda. ; '
c) El volumen de créditos otorgados pot""o'i‘ N

banco central.

1. La eleccién de la comunidad Tespecto s las cen 'f
‘_tidldon nlativas do ofoctivo b4 de depOsitos contra choquol- :

' que desea mantener.

111. La proporcién entre las reservas b-nc-rlu y -;

- _-les dopoutos en cuentas de cheques.

Dotouinautu de 1a velocidsd de ctrcululou dol S
--u!ore- ........................ O S ;" :

1. !l ‘estado de dourrouo del} sistou ﬂnmehn

- y do cr‘dlto y @1 grado en que 1o utiliza l. comuad. e

a) Las !acnuados de prutaos y do lnvo‘
. siones. ‘ L
b) La facilidad de obtemer dinero.



“I1. El destino del circulante respecto sl shorro

y 81 consumo.

11r. Los‘ststo--s de pago en 1a commidad.

"IV. La rapidez de transporte de dinero.

'V, Ls previsifn que se tiene respecto al total -
de ingresos y futuros precios de mercancfas y servicios.

-Factores que determinan el volumen fisico de comer - ° :
..Sio_gue se_lleva_ a_cabo medisnte dinero:

cemaEaemmres Ssecscemce

‘ ) I. Factores que determinan el volumen de la pfoF
" duccién: ‘ '
' a) Fuer:za de trabajo.

b) Recursos naturales.

c) Desarrollo tecnollgico.
‘ _I1I. E1 grado en que sean empleados los factqriif-_t
:,‘; 1s produceién. o T
"1I1. E1 ndmero de veces en quo'is'cnlbiqdp*li'p:Or
" duccién por dinero. o
IV. El1 volumen de las nuevas emisiones de Vlgqring“
f y el ndasro de veces que estos son vendidos por dimero. - .
V. Bienes que provienen de perfodos anteriores y

- 1a frecuencis con que se venden.

L




VI. El1 grado en que se utiliza el sistema de true
que.

Por lo que se ve, existe una gran veriedad de fac
tores que intervienen en la determinacin del nivel genersl

de precios, de tal modo que llega el momento en que pierde -

significado su determinacion.

Mftodo de saldos monetarios-

Los estudiosos que se inclinan por el sétodo de -
saldos monetarios argumentan que el valor del dinero dependg_'

ré de la oferta y de 1la demanda que existe sobre las unida -

des monetarias. Si crece la oferts, sin que exists un aumen

to equivalente en 1la demands, o si la dcaindl decrece sin - 7

uns disminucién equivalente en 1la oferta, el valor del dine-
to bajard y los precios aumentarfin. Pero si la oferts dis-‘_i_b
nuye sin su equivalente disminucién en la demanda, o si 1a -
demands auments sin su correspondiente sumsnto en la oferts,

el valor del dinero sumentarf y los precios bajarén.

Grificamente se puede rvepresentar de la siguiente

mnaners:

" OFERTA PEMANDA | "!lig:sggl' PRECIOS

A) Equilibrio en la oferta, demands, valor del d4i =

‘nero y precios.
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incremento incremento
-é{;"n‘x—f&?- cececcam.an
VALOR DEL '
OFERTA DEMANDA L DINERO PRECIOS

B) Incremento en la oferta; mientras que la ‘do-.'g“

da se encuentra constante, origina una baja en el valor del L

dinero y por lo tanto un incremento en los preclos.

incremento

{ dlsminucin | ! dismim ".;Ia.'.‘- '
OFERTA DEMANDA - VALOR DEL PRECIOS |
DINERO

C) La baja del valor del dinero y por consiguien- -

te el incremento en los precios, también es ocasionado por uiu -
~disminucién en la demanda, sin ser correspondida de igual -

forma por la oferta.

‘aumento

Edmumcxm : ' ! dismimucin |
' = | vaLor pEL " ommetes. |
OFERTA DEMANDA "DINERO | | PRECIOS |




D) Una diskinucién en 1la oferta sin ser coirospog

dida por 1la demands ocasionarfs un incressnto en el valor - P

del dineroc y en consecuencia una disninucia en los pncloi.

Prerrennwng,. -

idisminucion |

OFERTA | precros g

E) El incremento de l1la demanda sin ser oqul»vl‘lou'--(
te- s un incremento en la oferta tasbién provoca una dismimu-:
cifn en los precios, ya que el valor del dinero e incresen-’

- ta.

" aumento

orErtA | | oemanpa | T | VALOR DEL] | pmecros |

!) Cmdo oxino un sumento © dhltnucun oqu!vc- '
"louto outu 1a oferta y 1a do-md.. el vnor del dlnoro se -

-ntlom osublo. asf mismo, los precios.




La oferta del dinero-

Anteriormente se mencionaron todos los élolentbs -
que forman la oferta del dinero, por 1o que es suflcion€§ se
fisalar que se compone de todo el efectivo y cuentas de che- -  -

Ques en manos del pdblico.

La demanda del dinero en una zona especfficn y’enf“
un tiempo determinadc es solamente la suma de las demandas -
individuales de dinero. Esta demanda surge si se toma en -
cons fderacifn que lo que necesita una personi. no es el ding‘

ro como unidades monetarias, sino el poder adquisitivo que -

tiene para pagar y adquirir aquellas cosas durante cierto pe:

riodo de tiempo. Ast, ls demanda de dinero puede oxpresniso‘f
como el total de bienes y servicios que se hayan de comprar -~

con dinero durante un tiempo determinado. Varfa por ello: -

: 1) con . el volumen del comercio de artfculos, setViCiQs y,va?'

.lores ﬁor unidades de tiempo; 2) con la extensidn del poi!6- j

do para cuyas transacciones se mantiene poder adquisitivo en .

forma de dinero suficiente pars cubrir sus compras de un -os;
en lugir de mantenerlo por dos meses. La extensitn do 0sto

pqrtodo puede expresarse en términos de frlccidnAdo~qﬁ6: Poruk:
ejemplo: Si el perfodo es un mes, la fraccién de 1/12 ior"-‘mﬁ
1a correspondiente. Siendo pues, K'y V rociﬁrocnh y -n%foi4vt
1idad 1o mismo consideradas desde diferentes puntos de viste,

estin determinadas por los mismos fnqtorcs.
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; Los que spoyan el mftodo de saldos mometarios sse

guran que la demands del dinero determina el poder sdguisi-
 tivo totsl de 1a oferta del dinero, y deducen que con una -
densnda determinsds, el poder adquisitivo de cada unidad de
dinero varfs en raifn inverss y el nivel de precios en rs -

26n directa, de 1a cantidad de dinervo.

M = 1la oferta monetaria

T = el :o::-cn de comercio s recslizar con diaoro durante -
e o

K - ls :u;nciﬂn del perfodo (expresado como fracciones del
sfio

- P-. = el nivel de precios de los bienes y servicios (T)

De 10 anterior, se puede decir que P puede ser sl- :

terado por un cambio en 1la oferts de dinero (Fj, o por un -

.cambio en la demands de poder adquisitivo en forms de Q;uoio. =

que varis con. T y K.

: Anal izando esta ecuacifn de saldos -onet-rlos. ve- :
~mos: que puede convertirse fdcilmente a 1la expuesta por ol nd
todo de transacciones de la teorfs cuantitativa, puesto: quo.rk

K - 1/v;
"M = KT P puede escribirse M= 1/V TP 6: MV =« TP




Que es la formuls empleada por el método de tram -
s.ccioues. asegurando que los precios estén detir-inldos por
las mismas variables, s6lo que con diferentes puntos de'vis-

ta.

Después de ser analizadas las dos formas de la teg_~i

ria cuantitativa, es necesario mencionar el por qué del exqgﬂ~4 :

30 en el circulante.

Friedman afirma que el crecimiento de la masa mone . :

taria, si se emite en exceso, es la causa primera de la {

inflacién. Creemos que sf, pero, (Cufl es la causs de osevf‘f'ff

‘crecimiento? Priedman ests obligado a admitir qhe factores -
extramonetarios pueden encontrarse en el origen de un creci-

miento de la moneda.

La mayor parte de los especialistas modermos atri-

buyen, en efecto, la inflacién a toda suerte de cosas; dicen '

que aparece como resultado de uns presifn salarisl, o de una - :

ofensiva de las ganancias, etc.

Estas interpretaciones contienen slguns parte de -\13
verdad. Si alguno de estos factores implican un screcenta - o

miento de 1s masa monetaria, entonces habri inflacién.

He aquf algo que hace pen:ar- 1a ofort- de -onod-;’
ies 1a causa o 1la simple respuesta a un ‘factor de luflnclOn?i
Paras Friedman es suficiente declarar que, cualquiera que soq-'

el factor-origen, serf necesario, pars que se produica un ll

x.




ta efectiva de los precios, pasar por la crescifn de un su -
’lo-olto de momeda. E1 Estado tiene asf ls posibilidad de -

sparecery como ¢l €rbitro supremo.

Una causa muy particular de las sociedades contenm-

por@acas, o3 que su gobierno se caracteriia por tener presu- g

 puestos de egresos muy altos (muchas ocasiones déficit presy

puestal) ya que es proteccionists con la poblacién y d'oninnv T

los recursos al beneficio social, esto lo hace por la via -

del subsidio precios, s fin de que los consumidores obtengan -

sus satisfactores a menor precio. No cobstante, estos lubjt-

dios, son absorbidos en gran medida por la poblacién.

Otros destinos de los recursos, son las obras de -
.beneficio socisl; el compromiso que se tiene en msteris de -
deuda dktom-; el presupuesto que destina a las Secretarfss

de !uulo'y*n las o-ﬁnsn blrlutlulos. etcC., todo esto ha
" ce Qque llegue el lovnnt.oien une el godierno no sea capaz do
_cubrirlos con los ingresos recaudados y, ante 1a imposibili-
dad de aumentar 1as tasas impositivas (que de hecho ya son -
ol&ndn), recurre al financiamiento externc y, por otro lado,

@ 1a emisiln del papel moneds.

Es importante reconocer la llportlncu que tlono -

B ,ol Estado como un elemento u.ulldor del circulsnte, que por

medic de 1a Banca Central puede fijnr el fndice de y-riqclcn

de la cantidad de moneds.

*




TEORIA DEL INGRESO Y EQUILIRRIO MONETARIO

Para algunos autores (entre ellos Knut lick;elli,
afirman que la cantidad real de moneda no es en si un‘f.c;o;A
decisivo en cuanto a las variaciones en los precios, sino -

" que dependers de l1a demanda que se tenga del dinero por em -
) prtsarios e inversores y concentra la atencifn en €l total -

de los gastos e ingresos y los factores que los determinan. o

Wicksell considera dos causas escenciales que pro“‘!

vocan 18 inflacién:
1. La demanda de bienes de los patfses produc-
tores de metales preciosos, ya que estos

movimientos van acompafiados de un incre-
mento del volumen monetario.

I1. El hecho de que el interés del dinero toma
do a préstamo se halle por debajo o-por '
encima de su nivel que normalmente regi- .-
rfa en dicho momento para el tipo real,
lo que ocasionarfa un aumento o disminu-
sidn de 1a velocidad de circulacién del

inero, °

- Wicksell resume su torfa de la siguiente for-l:

“Por 1o tanto, un aumento general de los pgo;;;s,;:ui
s6lo es concebible en el supuesto de que, por ;lzhnnvrizdn;”
1a demanda general es, o serd, mayor que la oferta. Pirg f-»i;
cualquier teoria monetaris que mere:zcs respeto debe d.-é'f‘? in
trar cémo y por qué la doauﬁda -onet.r!i ° poculnarinﬂdo big"'
nes excede o no alcanza s la oferta de bienes, bajo c#ottli f””

condiciones dadas".




Por lo que se refiere al interés, Wicksell distin-
gue dos tipos:

- El tipo natursl, real o neutro en relacién a -
los precios, es aquél que resultarfa por la
oferta y 1a demanda, si no existiera el dine
ro, ¥y los rr(:talos se hicieran en forma de™
medios reales de produccifn. Corresponde, -
poco mfs 0 menos, al rendimiento previsto -
del capital nuevamente creado,

- El tipo monetario de mercado es el corriente -
que se da como costo de una unidad de dispo-
sicidn de capital en el mercado de dinero, -
en la unidad de tiempo.

Cuando ambos tipos de in(erES sean iguales, tendre:
mos ¢l equilibrio monetario y el nivel de precios se manten-
drs estable. Astf, el equilibrio entre la produccién y los -
precios se conseguir$ cuando la tasa de interés sea igual, -
en ciertos sspectos, a la productividad del capital. Cuando
1a tasas real es inferior a2 1a monetaria, existirs un desnj -

vel que tendera a ser inflacionista.

Para Wicksell, la inversién estd determinada por -

1a relacién que existe entre la tasa de interés y la tasa na

~tursl o real y funciona de tal manera que una rcduccidn»ih -

la tasa de interés de los préstamos por debajo de 1la tasa ng .

tural, debe proporcionar un estimulo al comercio y slterar -

1a folncidn entre la oferta y la demanda de bienes y servi -
cios producidos.

Otros economistas como Tinbergen, opinan que se RN

consigue el equilibrio cuando 1a economfa del pafs no gasta

.



mfs de lo que produce. Por tanto, se desencadenars 1la lhflg
cién, cuando el totsl de los recursos inferiores a los me- -
dios de financiamiento que no provienen de la rents corrien-
te, pxccdon al incremento normal de las necesidades moneta -
rias desde ¢l punto de vista de las transacciones. Es decir,
cunn&o los gastos nacionales sobrepasan la produccién nacio-

nal .

LA TEORIA BASADA EN LA DEMANDA Y LA MONETARISTA

Si por cuslquier razén la demanda se vuelve excesi R

va con relacién a la oferts, es decir, en relacifn s la pro-
duccién disponible, y si esta producciSn no puwede cubrir in-
mediatamente ¢l mercado, 1a sociedad entera se encontrarf - -

"llena' de demanda y el equilibrio existente serd plrtﬁrblﬁor

Para atacar este exceso de demanda, los P‘tléﬂlj.i
que se encuentran del lado de la oferta, es decir, en lo0 - -
esencisl los empresarios, reaccionarin elevando los pricloa
de las mercanciss. Esto restablecer§ el equilidbrio.  La de--
manda serf absorbida por el alza de los precios y ns!;‘ln -

oferta y la demanda entrarfin de nuevo en un equilibrio.’

Este, os la explicacion més sencilla de ls topr!u

que en primer lugar se expone.

E1 modelo puede tomarse en unas forma -ls‘dtulilcl;.,
podemos suponer, que el exceso de demanda antes de ser. nou ..

itrnll:ad. por el alza de los precios, pu.d. provoclr un ostt
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mulo a la proﬂucélon Y llegar de nuevo al equilibrio, no so
lamente s un nivel de precios superior, sino que tambifn s

un nivel de produccién mayor. No obstante, esta suposicién
'no es necesaria para ls teoria, depende de la capacidad de

r‘accicﬁ de 1a produccitn en el tiempo; la inflacién puede -
acompafiarse de un creciamiento, pero'puedo-talbidn‘-co-pnnq;
se de un estancamiento si los factores reales que péermiten
un sumento fisico de ls produccifn y de la oferta no resc -

cionan s 1la incitacién.

Para los neocl8sicos, las leyes del intercamhio -
deben sustituir a las leyes de la productidn. “Esta ditima
debe ser ignorada, s6lo importa !a expresifén de la produc -

ci6n en el mercado, es decir, la oferta.

Sin embargo, slgunos teSricos afirman que jlrl -
qﬁo 1a inflacién por demandas se exprese, se necesitan me -
dios monetarios. Asf nsturslmente, los que sostienen esta
teorfa voltean su mirada hacia 1la moneds. Por lo tlnto. .
culnto mis dinero hay, més gastan las personas, y culnto“-
~mfs gastos, mfs suben los precios y aunque el ingreso mone-
'tqtlo haya sumentsdo, las pcrsonai no podrén sumentar wmis -
qu; 1a ils-a cantidad (si no es que menos) de bines' que l@-
‘tes.

Existen otros enfoques a la teoria por exceso do

d.llﬂdl. como 1s propuest. por Keynes.




La teorfa Keynesiana sobre la inflacifén estaba on-
caminada a una teorfa de 1la demanda y todas sus recomendacio
nes se encuentran enmarcadas en este hecho (aunquorroconoco
nis csusas no monetarias). Cree que la inflacién surge como
resultado de las exigencias de los fabricantes, asf como de -
los distribuidores de un mayor ndmsero de equipo y de bienes:
por otro lado, de motivaciones como son la voluntad, so.uriF>

dad en 1a vejez, pensiones, etc.

Micionando a estas causas, toma en consideracién
otras monetarias que no olvida. Se aleja en parte de la teo
ris cuantitativa; Keynes afirma en numerosas ocasiones que -
un cambio en la cantidad de dineroc no afectarfa los preclos,
porque la velocidad de circulacién serfa suficiente-nhter- -
eléstica para ser absordbida por la falta del nu-crurio.n}‘

Su teorfs sobre la inflacifn de demanda giras prin-
cipslmsnte, sobre 1a inversion y el shorro nchtndo: por el
inter€és. Keynes le da mayor importancis a ls demanda de in-
versién sobre cuslquier otra y cree que €sta es el factor -
fundamentsl que va a ser estimulado por el beneficio qdo se
espere obtener y por la tasa de interés que vs a dificultar:
1s obtencién del crédito. Es indudable que si 1a economfs - -
no ests funcionando a su plena capacidad, el sumento & 1s in

version tendré efectos que heneficiarén a €stas.

Las tesis keynesianas recomiendan-la 1ntcrucci¢n>‘

del Estado en los tiempos de crisis para lograr un msyor em- .
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pleo e inversi6n mediante un aumento én los gastos del go -

bjerno.

Respecto al segundo elemento de la teorfa, o seas -
el ahorro, dependers del nivel de actividad y por ello, de -
las utilidades obtenidas en el sistema considerado como con-
junto. El1 ahorro ser$ superior cuando mayores sean los in -
'grtlos y viceversa. Debemos mencionar que el lhorro dil-iug
ye la demanda de bienes y servicios y, por tsnto, 1la infla -
cion tambifn bajard. Un exceso de inversidn en relacitn al
shorro se saldars con el al:za de los precios hasta que se su

pere este desnivel.

Kaynes se di8 cuenta de la influencia que tienen -
.1os costos pars empujer a la inflacién, por ejemplo: un alzas
de precios que se deba a presiones salarisles puede ser de -
consecuencias ilimitadas, ya que el desarrollo de la infla -
cién dependers de la reivindicacion salarial, produciendo -
una espiral inflacionista de slcance desconocido, sin embar-

go, por el exceso de demanda €ste serd siempre limitado.

TEORIA DE LOS COSTOS DE PROMICCION

Dentro de los campos de la teorfa inflacionista se
considera que el proceso lnflacion-rto‘no s0lo se origins -
por el desequilibrio entre la oferta y la do-lndn.rulno que
ixtston otras causas, como lo afirma la teorfa de Costos de

Produccién. Dentro de la cusl, ﬂnberlot opina que toda fuen
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te inflacionaria proviene del exceso de los salarios sobre
1a productividad, exceso inducido por las presicnes sindics
les ejercidass, por 1o que los productores se ven obligados
8 un incremento de los costos dé produccién. Ademds de di-
chos incrementos salariales pueden afiadirse otros factores

que también actdan sobre los costos provocando oi”.lzn de -

estos. Citfndose entre ellos, las variaciones de los im- - :

puestos indirectos, la inflacién importada que incide soMfd
los precios de las saterias primas, el desliz casbisrio, -

etc.

Estos factores se pueden agrupar de la siguiente
manera:

- Repercusiones de los aumentos salarisles so -
re los precios,

- Repercusiones de las cargas socisles y ﬂsca-
es.

Las cargas sociales conformmn un elemento hog_ : "
tante para la deteraminacién del costo ys que al aumentar ol
ndmero de prestaciones que le otorgan al trahajador, éstas '

VAN 3 TEpresentar un gasto Pars la empress qww se vers re -

flejado en los costos. Las cargas fiscales tcpﬂtmtm‘~~un“,~ P

‘gasto que se refleja en uns disminucién de las uﬂudldu -

del empresario, y que en algunos casos, debe ser incluido - B

en el costo de produccifn.



- Aumento en las tasas de inter€s.

Estas variaciones afectan a los costos de pro-
duccién ya que cunhdo se solicita un crédito y el monto del
interés ha aumentado del que se habis considersdo para deter-
minar el pnc‘io de un producto, la variaciln se debe de to -
mar en cuents ys ses dismiauyendo 1a utilidad o sumentsndo -
1 costo y consecuentemente el precio.

- Elsi::;e:zﬁo.g:.igz'costos de distiribucién -

) Tomando en cuanta lo anterior se puede declf.

que dentro de el proceso inflacionista influye todo factor -
que tenga repercucién directa sobre el costo y que actde a -

través de €ste en el alza de precios.

Dentro de los factores afs importantes se pue- .

den considerar lo siguiente:

- lnluios; ya que el incremento Jcl valor ..
neral de los insumos se traduce eft UL &

‘. su vez en el de los precies. :

- Salarios; ls importancia de los salarios -
estriba en precisar si responden s un su
mento de 18 productividad. Aunque si oS
tos se transficren a los precios se vuel .
ven inflacionarios. :

- Impuestos; el sumento de los impuestos.y -
tasas de interés que se traduzcan en re-
ducciones a las ganancias netas o a las
‘pérdidas, que se apliquen como un costo
resl incrementando el precio, se conside
ra inflacionario. . . :

I § Bl

mento al costo de 1a producci6n y $ste &



Ls teorla de los Costos de Produccifn, pone de il-
nifiesto la importancia de los costos salariales como factor
‘clave del proceso inflacionista, ya que a trav€s de dichas - .
alzas, adquiere la particularidad de desencadenar una espi -
ral inflacionaria que continuarf hasta que sean aplicadas me
dides eficientes que detengan la elevacién generalizada de -
los precios, como el que los aumentos salariales sean pars
lelos al incremento de la productividad, para evitar presjo-
nes inflacionistas. Dando por hecho que deben existir fuer-
tas estatales, privadas o sindicales que unifiquen tasas de -
productividad reduciendo los aumentos de salarios, rentas y
beneficios en las empresas, donde la productividad hora/honm-
bre aumenta mSs rfpidamente en favor de aquellas otras donde
la productividad no es tan elfstica. De esta manera debe -
procurarse que los salarios y rentas conjuntas crezcan al -
mismo ritmo que la productividad, Gnico medio como se ha dl7
cho anteriormente para mantener estable el nivel de precios.
Ya que si 1la productividad es insuficiente y es casi nula la
movilidad de los recursos, gobre todo de la mano de obra, -
promoverfin como se ha venido dando la aceleracién de los pre

cfios en muchos pafses.

Los economistas de 1fnea Marxista consideran que -
i. tesis Dasada en que las reinvindicaciones salariasles son -
roipons-blos del alza de los precios es falsa y que solamen-
te es utilizada por la clase dominante como argumento pat- -

justificar una polftica de susteridad. Ya que si actuslmen-
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te los aumentos de los salarios se traducen a menudo en au -
mentos de precios es que existe una relacifn tal de fuerzas,
que ni el grupo de asalariados ni el de los productores ce -
den el paso; cada grupo tiene suficiente fuerza para generar.

el proceso inflacionista.

Jean Claude Delaunay considera que los. salarios no
representan mfs que una parte minoritaris y decreciente de -
los costos de produccifn, ys que no solamente 1a parte del . -

" salarie en los costos es relativamente d€bil sino que va dis
ainuyendo con el desarrollo de la productividad. La maners .
afs simple para expresar un nivel de productividad, es hlcoi
referencia al tiempo de trabajo gastado para producir un - -

bien.

Delaunay se apoya en la elevacién de la productivi
dad del trabajo para subrayar que la parte correspondiente -
al salario por unidad de mercancfs producida tiende s dismi-
mi‘h'.ﬂ sientras que aumenta la parte correspondiente al valor
' d. los medfos de produccibn que es transmitida en el valor -
de 1a nuevs mercancfa. Por lo que el costo de produccldn, -
' 'oa‘ld quo respecta al ssalsrio pars cada mercancis va dh-hl_l.
vyo'ud‘o en relacién al costo que corresponde al emplec de md -

qﬁiun ' nuevas, etc.

s.m Delaunay esta const.tnclcn reduce a l. lll(ll

ll idea de que las luchas salarisles son la csusa de la in - ,

flacién. Aunque ol efecto de 1la elevacitn de 1la producuvl{ Ce
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dad es en s{ indiscutible. Si la tesis de la inflacién sa -
larial tiene en cuenta el progreso de la productividad, es -
porque el alza de los precios es inevitable desde el momento

en que los salarios aumentan mfs ripido que la productividad.

Paul Bourgués considera que si los partidarios de
la inflacifn de costos fueran coherentes, se centrlt!pn'cn -
la evolucién del costo salarial por unidad de mercancis (lo
que se llama costo salarial unitario). Deberfan demostrar -
que en cada bien producido, la parte de su precio que corres

ponde al pago de los salarios aumenta. Otro elemento muy im

portante que se debe de considerar para el anélisis del pro-

ceso inflacionista es 1la ganancia, la cual, se atiene al pre

cio de costo y hace como si el precio de venta no hicieras -
nis que ajustarse al precio de costo, claroc que modificgndo-

se segdn el interés del capitalistas.

Marx llama precio de produccién al costo de produc
ci6n sumentsdo por una cierta ganancia. Ganancia que puede

estar inflads en el precio por razones completamente indepen

dientes del alza de los salarios. Por lo tanto llinflléidnno
puede ser comprendida y analizada cienti{ficamente mis qQue cgo
. mo un proceso de separacién reproducido permanentemente en-

tre 1a sums de los precios y la suma de los valores, es de-

cir; como un proceso de extraccifn forzada de 1a plusvalfa -
por efecto de 1a contradicci6r entre 1a expresifn -onot-rl.

do 1s produccidn y su base aaterisl en v-lor.




Ademss de enfocar el anflisis del proceso inflacio
nists hacia la produccifn y 1la ganancia, se deben de tomar en
cuenta las necesidades de salud, formacifn y educacién que -
cada ve: son mfs diffciles de satisfacer por lo que se re- -

quiere de una masa salarial mis importante.

Acerca de las ncccsidades; Delaunay afirma que - -
existe un excedente inflacionista de las necesidades, las -
cusles ejercen una presién sobre los salarios sin tomar en -
cuents las posibilidades de la produccién ﬁlra poder sumen -
tar al mismo nivel de los salarios y no generar inflacién. -
El carfcter pretendidamente inflacionista de la respuesta a
las necesidades experimentadas por los trabajadores, no hace
mnis que poner en claro la dificultad creciente del sistema -«
capitalista para satisfacer las necesidades que su propio de -

sarrollo suscita.

Como podemos observar existen diversos enfoques 30

bre la causa radical de la inflacién de costos, algunos eco- -
nomistas consideran que #sta se origina debido a 1a presicn

_otociiya ejercids por algdn sector econémico - socisl con[ég;f

 joto de incrementar su ﬁlrtlcipncldn en el froducto'socill~-‘

por encima de 1o que permite el aumento de la broductiVld.d;

del sistems.

Segdn los economistas noocnbitlllstas,_ol monopo - -

140 sindical ha creado ¢l ambiente broﬁlcio bltn quo{l&s T8

ponsables de 1a salvsguarda de los intereses de los trab.jl?A;f‘75



dores planteen reinvindicaciones salariales de tal magnitud
que se ha llegado a una situacién de inflacién de costos ca-
si continua, al pretender alcanzar unos incrementos en la re
muneracion del trabajo por encims del incremento de la pro -
- ductividad.

Para Jos€ Marfa Solazabal, la inflacién de costos

superas s la inflacifn por la demanda por dos razones:

- Psicolégica. La inflscién ha acabado por sen- -

sibilizar a 1a opinién y provocar reinvindi-
caciones de tal magnitud que van mfs alld de
l:s posibil idades de incremento de la produc.

tividad, ‘ )

- Orden Financiero. La inflacién ha llevado apa
rejados un desecamiento de las tesorerfas y
un encarecimiento del crédito que no podia -
dejar de repercutir en los costos.
) Para los autores de filiacién marxista y dentro de
1a 1fnea critica y polémica de sus aportaciones suelen poner

un énfasis especial en ls génesis de la inflacién de costos,

esforzéndose en desostrar que €sta no es consecuencia de las .. .

" reinvindicaciones salariales tal como afirman los economis -
tas burgueses,. sino del beneficio del capitalismo monopolis-

Cta..
TEORIA MIXTA

La te&rtl moderna de 1a inflacién se haﬁd;vidldo .

en dos tendencias, y son las siguientes:




Primera.- La csusa principal que provoca 1a inflgf

cién proviene de 1a demanda que tira de los precios.
Segunda.- La causa es el costo que los Oubujl.

Fritz Machlup, clasifica estos dos medelos de ln_~
"~ flaciln de precios y de consumo de la siguiente manera:
1) "Demanda-Pull Inflatjon”. Una expansifn aut@.
: noma de la demanda (gastos del gobierno, de
las empresas o de los consumidores) es se-

guida como respuesta a un incremento de los*.
precios y de los salarfos.

2) "Cost-Push Inflation”. Un incremento agresivo
de las tasas salariales y/o mantenida expan
$i6n de la demanda (en compensacién). -

Machlup no pretendfa determinar las causas del fe-
némeno inflacionista sino que dnicamente examina sobre si 1s
‘ inflacién se debfa 3l empuje de los costos o al exceso de- de
‘-npdl que tira de los precios. Nos ofrece nuevos ébucoptos;
- phr.,-‘tiznr los tipos de inflacifn por demanda que #1 dis -
{luiuo on sutfnoms, inducida y mantenida e inflacién por cos- - -

tos juc reaccionan ante ciertos estfmulos.

‘ . Estos dos modelos dieron lugar a una poleljca en- -

tre 10s economistas que se inclinan por una o por otra f.b -

“.via. El1 fruto de esta polémica 418 lugsr s un acercamiento
d;,-bls teorfas hasta llegar a hablar de. una "Push-Pull !p-“vb

-tl.tipn" en donde se ‘realiza una perfecta concili.cldﬁ:do‘ -
las dos teorias y que cons(ttuyen dos -odqs distintos d!;?‘f:

‘foc.fijl fenSmeno de la inflacifn, el problema surge on;olfﬁ




mosento de averiguar si el fenfmeno se pone en marcha por el

l1ado de 1a demanda o del costo.

Asf, el acercamiento de ambas teorfas se ha reali-
zado dando mayor importsncis a uns o a otrl; conciliando am-
bos principios, que una absorba a 1a otrs, o que se ynxtapogui

gon.

‘Otras teorfas modernas han fusionsdo ambas teoriss
negando tal distincién, haciendo prevalecer un nuevo modelo -
con caracteristicas proplas como lo hizo Gadner Ackley en su

teorfa "Markup Inflation™ o Inflacién por sobreprecio.

Ackley no estf de acucrdo con ests distincién que -
1a considera como no realista, porque ambas son dos formas -
pﬁras. no distinguibles en 1a reslidad y que ni losjpreciotb
ni los salarios se fijan de tal manera que ﬁodn-os hacer dt-f

ferenciaciones entre la inflacién de costo o 1nflncidh_de de

manda. En ambas los precios y los salarios son idiiniqirp?‘gvrlf'—

dos, es decir, que éstos no se estlﬁlecen pof fucrils-ilpitv

sonales de 1a oferta y la demanda sino por procedimientos a.kl“

otro tipo.
El asutor nos presenta el modelo en dos partes:

l1a.- Estudia el comportamiento de lbo'pticfogjy
los salarios en un supuesto que tiene como base unl‘ihflléa'

;ldn por exceso de demsnda. La demanda de los productbs‘:Q?: 
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los creando una demanda de mano de obra excedente que a su

vez tirarS hacia arriba de los salarios.

2a.- Por empuje de los costos o "Wage-Cost -
Inflation”. La sucesifn causal se invierte, las tasas de

salarios suben sin que exista una demanda excedente 10 que

Crea una escaserz real o potencial de bienes al antiguo ni-

vel de precios que obligard a que estos se eleven.

Ackley dice que los partidarios de la distincién

entre las dos teorfas no deben olvidar que no son dnicamen
te los precios los que siguen a los salarios sino que lo -
mis normal es que los salarios son los que siguen s los -

precios.

La conclusién a que se llega de la teorfs de in--
flacién de demanda y de costo es que no se tiene una base
fija pars distinguir cual es la que provocs la inflacién,

.

-Para que fuera posible 1a distincion entre los - .

dos tipos de inflacifén, 10s precios deberfan aumentar éu.n*,

do la demands fuera superior a la oferta y viceversa. Peo-

ro ocurre que esto no depende de las fuerzas del mercado - .
sino de otras impersonales que los sdministran individual-

mente .

Resumiendo lo anterior, la distincién thro"li~“ _—

s




inflacién de demanda y la inflacifn de costo parece ser -
imposible a causa de 1s administracién de precios siendo
necesario hallar uns estructura pars el anflisis de 1a in
flacién en donde se tengs presente que los salarjos y los
precios son administrados. Ackley no trata de romper las
teoiil! de demanda y de costo sino de conciliarlas consi-

derando no s6lo el efecto de 103 salarios sobre los pre -

cios sino que también da 1a misma importancia s los pre -

. ¢ios sobre los salarios.

TEORIA ESTRUCTURALISTA

En la actualidad, la inflacién parece ser condi
‘cién indispensable en el desarrollo y crecimiento econfmi
cos, dfs con dia este fenfSmeno se ha ido haciendo mis cbg‘
plejo y tods teorfa que pretendas csracterizarlo con uns -
definicién serfa muy simple e incompleto. La inflacién -
abarca un sinndmero de situaciones por lo que cualquier - -
estudio parcial serfa poco dtil e inexacto, sin embargo,
el estudio de la inflacién se ha realizado desde diversos
puntos de vista por diversas escuelas las cuales afiruqh
que la inflacion p}ovlene de un excedente de los flﬁjol.-
monetarios, desajuste entre la oferta y la demanda y va -
riacién de los costos, pero la teorfa estructutliistl jng_t,
1izs el problemsa desde un plano superior rcaponl.btl*;nh""
"~ do Ql fenGmeno al conjunto de flctofes hist6ricos, sbc‘qgi‘?;

les, geogrificos, politicos y sicoldgicos.




Wagemann, Walter Euken, Francois Perroux, Johsn -
Ackerman y André Marchal, son vivos exponentes de la co -
rriente estructuralista de los cuales se presentarin los -

mfs importantes:

'lnge-lnn hace un snflisis de las principales cau-

sas_que producen las crisis, esto es trans€ormaciones paulas .-

‘tinas de los elementos estructurales que dan lugar a tras - ..

tornos en el ciclo econdmico. Para Wagemann existen tres -

- formas fundamentsles de inflacién:

- La inflacidn primaria, tfpica de uns economfa
deficitaria, donde las emisiones de dinero sirven para cu -

brir el déficit de los presupuestos del Estado.

- La inflacibn crediticia, se basa en uns conce V
$16n de créditos sin que exista una relacion con el vrendi -

miento resl de la economia.

- Ls inflacidn terciaria, s la que da mayor ii-fﬁw

port-ncln Y que consiste en la aceleracifén de la volocidld :

circulatoris del dinero. Para €ste autor, los efectos do -‘4 -

‘1s inflacién apartan de la relacién cconcllc-‘-undial a lol;A"

putsos quo is sufren y que se debe a 18 alta coyuntur- artilL
ficl-l dosttuyondo los capitales de 1s economis prlvud. y -

e do 108 pequefios rentistas contrayendo 01 connu.o gonor.l fa ..
Lfvor'ciondo el lujo e incitando 1a fugs de clpitnlol ll ox -Jﬁ

tranjoro.




Francois Perroux considera que el fen6meno de 1la
inflacién estd fntimamente relacionadeo con la estructura,
es decir, dando una explicacién estructural a los factores '
coyunturales de la inflaci6n. Perroux hace un lﬁllists con
~cilistorio partiendo del estudio de las causas estructura o

~les del lado del costo y de la demands.

Del lado de 1a demanda 1las presiones estructura -

les son las siguientes:

- Las fuerzas estructurales que se derivan de -
~ circunstancias lentamente modificables como 1o es la estruc -

tura demogréfica que presjona sobre la demandas.

- Un sistema politico imperfecto que es inc.pizv
de oponerse ante el exceso de demanda al no existir un po -

der monetario real.

Del lado del costo los factores que lntorvionon-

sobre los precios bsjo la influencil del Estudo. son por -

-, eje-plo los precios agrtco!us que generalmente son pol!ti

“cos sl tener una temdencia al alzas.

Con 1o anterior Perroux define la tnflocidn o8- -

truetur.l como ciertos slstc-us de dosljustos nncidos on di

versas zonas de la econoafa y nos dice que 1a estructurs d.,fff

. 1a formacion de los precios y los costos os 18 que: porlito"

el desencadensmiento y propl;ncidn de las ton:lonpp-inf}l =i

cionarias.




Jean Marchal en su “Teorfa Sociollgica del Renefi-
cio y de 18 Redistribucién de la Renta™ hace un anflisis so-
- clol6gicode 1as estructuras para construir una nueva teorfa
de la redistribucion, la inﬂlcldn 1a considera coyuntural
resultado de una discordancia entre los flujos monetarios -
resles y parciales. Marchal rechaza 1a idea clgsica de un -
ssrcado 1ibre donde el consumidor y los empresarios no in -
tervienen con poder algunc sino sl contrario que los OIpfo-
sarios presionsn ante los poderes pdblicos para conseguir -
reducciones en las cargas fiscales por ecjemplo. Asfl el be-
neficio aparece como el resultado de una lucha entre los -
distintos grupos sociales transformando la estructurs econg
mica y nos dice que ls inflacidn serd estructural porque es
reflejo de estructuras polfiticas y socisles e incluso ments
les incorporadas a 1la economis, serf estructural por su duf,
racién ¢ incrustamiento en la economia de los paises. Mar-
chal nos dice ademés, que las costumbres, los conportu!oﬂ;
tos y las précticas institucionales alteran las funciones - -
o;ononic.s como por ejemplo 1a publicidad sobre los consumi-~

doves y que cp-btnudos todos ellos producen la inflacién.

E}_Estructurslismo Letinossericang:

Las especisles circunstancias econémicas de Lati- :
‘noamfrica han hecho de ests regién lugar propicio pars el -

desarrollo de una importante escuels de la economfa, prime- .
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Ta que se forma en los paises subdesarrollados de marcado

carlicter estructuralista.

El estructuralismo latinoamericano se funda en -
las condiciones sociopolfiticas de estos pafses pars que pue
da adaptarse a su realidad, haciendo posible la aplicacién ‘
de ciertas polfticas econfbmicas en cuanto al desarrollo se
refiere. La inflacién para ellos ocurre dentro de un marco
histérico, social, politico e institucional. Esta escuela
no atribuye el fendmeno inflacionista a los desequilibrios
monetarios Qunque reconocen que su naturaleza es de tal ca-
rfcter, para ellos lo importante es explorar dpb.jb de 1a -
superficie monetaria los precios reales y los desequili- -
brlqs de sectores descubriendo los hechos que impiden el -
crecimiento de los pafses cuyas tasas de desarrollo han es-
tado a largo plazo, dependientes y en correlacibn con cier-
tos factores socio-polfticos estructurales que hacen dtpon-’ ;
der su progreso econ8mico de la entrada de capitales extran

jeros.

Con lo anterior se dice que existen varios facto-
res que intervienen en el fen6meno inflacionista y que ana-

lizaremos enseguida:

a) Estructura productiva. Entendida como el -
_conjunto de actividades creadoras de bienes y servicios que

‘ sntran al mercado.

Los desajustes de la estructurl'ptqducttvn




sébrevino a ralz de la segunda guerra mundial, en donde 1la
mayor parte de los sistemas econfmicos latinoamericanos ex-
kpori-entd profundas variaciones traduciéndose en alteracio-
) aﬁs del producto interno por ¢l aumento de los servicios y
h‘croci-icnto de la industria esto es, que las actividades fa
"ﬁtilos en un plazo muy corto duplicaron su participacién en
" el producto interno con esto al respecto surge la cuestién
. de ‘las cadencias relativas de crecimiento y. de las interde-
'ﬁ‘ndonclas sectoriales, obvio es que no todas las activida-
Vdcs deben expandirse al mismo paso pero estas disparidades
intervienen en la ruptura radical de las proporciones nece-
bllri.s para mantener una estructura relativamente integrada
Y que mo exista una separacifn entre ¢l ritmo de crecimien-
to global dado por el sector mis dinfimico (l1a industria)’y
1a produccifén agropecuaria y que traserfa consigo un creci -
© miento del Srea de servicios provocando el paso a 1a 1lama-

ds sobreurbanizacifén y un crecimiento demogréfico.

_ b) La infraestructura o capital social bS&sico,
" Esto es, las facilidades colectivas que constituyen el so =
pSrt‘ de la estructura productiva. El desarrollo lltiﬁopng
richno en decenios pasados se caracteri:é por agudas y con-

_ﬁ‘ttnUls crisis de energlfa, transporte, carreteras, vlvtcndn.’

~4,lorv1cios urbanos, etc, y como se comentd en el‘punto -)-ng'

i &t§sq que a:1a disociacién del sistema productivo se agregé

S cérricntcncnte todo lo relacionado a los requerimientos de

1a infrasestructura social derivados en lo principal del -
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proceso de ripida urbanizaci6n lo que debfs repercutir en -
l1as finanzas pdblicas y el sistema financiero en general. -
El grueso de las inversiones en las actividsdes de oxport.-i

cién era cubierto por capital extranjero, cuyo servicio se

realizaba con las divisas que creabs esas mismas oiportacig‘h‘x

nes. Por otro lado, era minima la representacifn de las in
versiones desligadas del sector exterior. ; en 1o que co -
rrespondfa al Estado, las fuentes necesarias proviu!-n en -
lo substancial de las transacciones con el extranjero o de

créditos del mismo origen.

€) La estructura financiera. Es decir el ha:
‘de agentes y canales que correiponden y permiten que tonjin‘
lugar monetariamente las transacciones reales del sistems -
productivo. Durante la segunda guerra mundial la fnica - -
fuente viable era el sector exportador siendo el ptiuclpél-"

surtidor de recursos para slimentar s las actividades priva

das y pablicas que estaban originando la nuevs cstructurlb-tﬁ_:;:

econfémica. Sin embargo, no bastSé para allegarse de todos -
los recursos que reclamaban la inversién privada y el Cf.-f:
clente gasto pdblico, de modo que en proporcién creciente - fﬁ
se acudi6 a 1a emisién sonetaria considersndolo como princi
_pal factor de propsgacién inflacionista. Asf, por este me-
dio se crearon fortosamente los “shorros" que requerian 100 
agentes pdblicos y privados para financiar una piito iqpptii

tante de sus inversiones.




d) El sector exterior. Que si bien puede con-
siderarse como segmento de la estructura productiva tiene -
- la .significacién de establecer las relaciones y tamhién 1la

dependencia con el resto del mundo.

e) La estructurs social. Entendida como la ar
mazdn de situsciones y relaciones de grupos y clases que se
institucionalizan en la red de organizaciones gremiales y -
polfticas inclusive el aparato del Estado. Este elé-ﬁnto -
se considera como relativamente pasivo que relccionl'con a4
ferentes intensidades frente a las consecuencias sobre los

precios, 1s distribucién del ingresqg etc.

Para poder lograr una reforma estructural yyéonsg
guir un plan de estabilizacién y un progreso dindwico de 1la
_gcono-tl hay que fundarse en las caracteristicas sociales -

de cada pais. .

Dudley Seer opina que toda reforma estructural de

‘ber!n isplicar los slgulentes puntos:

- Una }ofor-l agraria de carfcter trascendental
- Un gran progreso de 1a educacién en el pueblo

i - Uns reforms fiscal, incluso un sistema nuevo
capez de desintegrar las instituciones y estructuras socia-
les existentes basadas en una desigual distribucién de la -
_piéplcdld.rybo importante es lograr ¢l equilibrio oconcnlqor‘

. oiltnndo f1uctupc£6nos bruscas que impidan el dessrrollo.




TEORIA SOCIOLOGICA

Ls teorfa de 1a inflacién sociolégica sin dudaes.
- una versién de l1a clase dominante que ha tenido mucha difu-’

sién.

Esta teorfa se basa en los grupos, en 1ls subjeti-
~vidad colectiva, la cual es considerada como el punto de =
partida del movimientc de la sociedad, en 1a medids en que

esas subjetividades pondrfan en accién intereses particula -

TEes coatr-dictorios.

Esta teorfa es totalmente subjetiva porque sus -:
afirmaciones no son ratonamientos que puedan proporcionar -
una explicacién al comportamiento de los grupos sociales, -
f qQue no solucionsn el fondo del problems, tal como es ex

presado en su tesis que se resume de la siguiente manera: -

" en el mundo sctusl la moneda y los precios traducen rela- -

- ciones de fuerzas entre grupos que el Estado es incapa:s doi‘

-r&i;r-r y que son las verdadcras raices de la socied.ﬁ de

inflacién.

De este enfrentamiento de fuertas entre los gru -
pos. por lograr una mayor participacion del pnstol‘copo lg‘;'
1lamsn algunos autores a4 la renta nacional, lo_ongbndrq un

alza de precios, desvalorizando 1a moneda y reduciendo asu - o

justa proporcién el valor del pastel.
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Esta versi6n conoce muchas subversiones que se -
distinguen esencialmente, por la corriente de pensamiento -

politico a la que se refieren,

‘ Entre esas subversiones se encuentrs 1a de René -

Maury, segdn &1, la inflacifén constituye fundamentalmente -

un ptdceso de shorro forzado. Como se sabe toda inversifn
»ld.bo'do ser financiads por un ashorro, es decir por4unq ftlg

cion del ingreso que no es consumido. El ahorro puidc ser

vpiuntltto u obligatorio y en ese caso se llams impuesto.
Puede ser forzado; comstituyendo entonces 1a inflacién, que
" no.es mis que un impuesto suple-entlrlo quo no ha sido pto-

visto como tal. e

La inflacidn express 1a escasez del ahorro espon- .-
tlneo y del inpuosto normal frente a las noccsidud-s de in-

versifén.

El equilibric se describe de la siguiente foril:-

Inversién Global Realizads = Ahorro Esponténeo

'l-puoctos + Inflacién.

FA

Ls inflacién - ahorro forzoso. qnlt. .l podor -d-v
H4mqu£sitivo de 1a moneda 1o que el ahorro voluntlrlo y el fis‘rf?;
"5”co no hln sabido porporcionar, es doclr. cuando el nivel go

"'.norll de precios ha subido es potquo do no hlccrlo ln coloc

:fttvidad no hadris ashorrado lo bastante pars financiar las .

':invorsionos roquoridns por la civilizocién.




Maury considera que posiblenente serfa muy equita
tivo decidir por adelantado y sin depreciacidn monetaris un
sumplemento de los impuestos que tendrfamos que pagar pars
ofrecef‘ll civilizacién que se quiere, salvo que esto sélo
se podrfa dar bajo una dictadura. Es por ello que Maury re
éonoce a la inflacién como el precio de la libertad y no s§
1o a 1a inflacifén, sino también la comprension del ingre§9

salarial.

Como se puede observar Maury tiene un punto Jo' -
vista muy particullr para definir la libertad, ya que pror -
un lado se le da al trabajador un aumento salarial y por el
otro se elevan los precios, con la consecuente pdrdldl del
poder adquisitivo de la moneda, es decir, por una parte se -

le aumentsa y por otra se le quita.

Segﬁn Maury, la inflacién es casi necesaria den -
tro de una sociedad rica, en la que nada de lo que se prody
ce y consume es indispensable sino el deseo social, la lgﬁij
racién al status. Este deseo social estd oﬁ el origen de -
‘todo ya que es 6ste el que per-ité afirmar que qulcrikv}yif

" por encima de nuestros medios, este desfase entr.'ol dg;qd
y 1os medios es ls fuente primaria de la 1n£l-c16n; fp:gn;
resulta uns tensién permanente entre el ingreso dliponlblif'
y el status sociasl deseado en la sociedsd. La nccisxdnd‘ih

, osto perspectiva deja de ser solamente una funcién dol in -

k .roso puesto que respondc a motivaciones que gobllrnln 1a -

nsturaleza humana, que se satisface princip.llcnte con sig-
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nos ya que este le proporciona un status menoT O MAYOr en -
co-plrnéwn con los demfs individuos. Los grupos sociales
qﬁo se sienten frustrados se rebelan porque otros tienen mfs. -
Por lo tanto la inflacisn, es la sancién que ‘ll‘l leyes nhtg
rales oponen al doseo de equidad, ya que las pretenciones de
todos los individuos son igualmente respetables cuando se les
cons idera por separado, pero cuya satisfaccién (enqralv eic_c_
de las posibilidades de la economfa engendrando inevitable-

mente 1a inflacién.

Por lo que serfs necesaria la presonclm\doi hl{l ‘c‘s-
tado fuerte que impongs a los diferentes grupos socisles de
' maners sutoritaria una msoderacidn a sus prctmctoncs en el
reparto del "pastel', ya que no ciertamente se vive en una ’

sociedad rica sino més bien pobre, donde la escaser deberfa .

ser considerada como el principal criterio de utilizacibn - . =

de los recursos.

_ ~ Otra de las subversiones sobre la teorfs sociold- -
‘gica es ls teorfa del "Pastel" y las cuentas de 10s exceden -

tes.

Tomendo en cuenta que el producto nlclonll_r.r ngl -
[‘-"'uproscntulo por un "pastel. Cada grupo social trita ilo -
obtonor cierta parte de ese pastel como oqulvalonci. a su ol

tetribucion. Aunquo antes de hablar de replrto habru quo

: _s.bor qul‘n 1o ha producido y en que condicionos. lst. l0~

rfa una luora de organizar en for-. provantlv- y glob.l 1:-




da 1a explotacifn de la fuerza de tradajo difundiendo al
nismo tiempo 1s ideologfa de la colaboracién de clase wmo -
dernizada y tecnificada. Para poder realizar una orgsniza-
ci6n de este tipo se debe de seguir este método: a) se cal-
culas primero el excedente de productividad global que es el
rtsultado de 1a combinacifn de cierto ndnéro de factores de -
,ptoduccicn. cnlcul-ndo la vari-cicn de un afio a otro, si os
ta veriaci6n es superior al volumen de los factores necesa-
rios para obtener la produccién se obtiene un excedente de
productividad global; b) si en una segunda etapa uno se’ihr
teresa en las variaciones de precios, refiriéndose simpre a
las cuentas de la empresa para los dos lnos,considerndos;a-
es ficil hacer aparecer la contrapartida del excedente de -
la productividad global bajo forma de variaciones de las re

‘muneraciones de los factores de produccién o de v-rlncionqi

del precio del producto en ventsaja o en detrimento. de Gste.ylﬂ

" Al final se puede comprobar que existe una rlguro-l equivi{
. lencis de naturale:za contable, entre el excedente de produc

tividad global por una parte, y la sums algebrlic. de lll,

v'ntajns repart idas bajo la forma de variaciones de procios"

o de las remunerac iones unitarias por otra. Aunque plr. -

lleg.r s la igualdad contable hay que reducir el llzn'joni-"

‘rsl de precios a uns simple modificacibn en la oitructnri -7;{3':

d. los precios, debida a las variaciones de lol prccton ro-";

‘latlvo-.
Resumiendo, el excedente de productiii&ldﬂgiébil- .
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suma de las ventajas. La inflacién, por el juego de los -
precios relativos, tendrfa simplemente por efecto modifics-
dor el reparto de las ventajas entre los diferentes benefi -

ciarios,

La inflacidn es reducida a una simple modificacion
de la estructura de los precios y remuneraciones ya que se -
considera que ésta se origina principalmente dentro de los -
precios relativos. Algunos precios aumentan mfs rlpxdb que
otros, 1o que permite realizar una transferencis de excéden-

te de un grupo a otro.

El método de los excedentes proporcions una presen
tacién particular de 1a inflacidn. Le constats cierta evoly
cibn de los precios de un afio a otro y luego, durante el mis
mo perfodo, una variacién diferenciads de los precios y remu.

neraciones particulares.

Aunque es necesario subrayar que en los rnzonlnlog’
tos de la ideologfa dominante existe una deformacién de la -
real idad, ya que por un lado, se hace el paralelismo en el -
desarrollo de dos fenOmenos aparentes, un principio de expli
cacién y por otro, se construye sobre esa base una teorfa. -
Ls teorfa del pastel corresponde exactamente a ests siiua -

cién.

La referencia s la inflacidn socioldgica es el pro
‘ducto de 1a crisis, de la disgregacién de la teorfa econfmi-

cs doylnante manifest8ndose incapa: de explicar el desarro -
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TEORIA DEL VALOR

Algunos especialistas que se identifican con 1la
teorfa del valor consideran que la demanda no es 1a que de
termina el precio de un bien, sino que es preclsllente'et
trabajo la base del valor. Afirmando que la ley de la - -
oferta y la demanda puede modificar los precios de las mer
cancfas pero no determina las proporciones en las cuales -
las wmercanc fas se cambian en el mercado, una por otra o -
por dinero. Las variaciones de los precios en ¢l mercado,
bajo la influencia de la oferta y la demanda no sobrepasan
por otro lado ciertos 1imites. Estos se podrfan pensar -

que son determinados por los gastos de produccién.

Significa que el precio de las mercancfas se de
termina finalmente por los gastos de produccifn;isi aumen-
tan los precfos de los gastos de produccién, iulenta el -
producto y entonces hay inflacién?. Estudiamos esto a tra .

vés de un sencillo ejemplo de un sastre:

iC6mo deternins el sastre los gastos de eclasbora
cion de una prenda?., El sastre podria calcular el precio

de un pantalén de la siguiente forma:

Tela 180
forro, botones, hilo, etc. 20
cale faccién, luz y otros 10
desgaste de mfiquina 10
trabajo del sastre : 80

' 280
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El sastre tratari de vender el pantal®fn con la -
mfxima ganancia posible obteniéndola si la demanda lo permi
te. Si lo logra, la confeccién de pantalones aumentari y -
esto ocasionarf que al aumentar la oferta el precio 5lje. -
tal vez hasta el costo de 280, restringiendo la produccién

hasta haber nueva alza.

Observamos que las variaciones de los precios no
se alejan mucho de un nivel determinado por los gastos de -
produccién y el trabajo del sastre, aunque la oferta y la -
demanda cjerzan presiones para que existan los cambios en -

los precios.

iSerf esta 1a causa que determina el nivel de -
precios aparte de las variaciones provocadas por la oferta

y 1a demanda?,

La contestacién parece evidente, un pantalfén - -
cuesta mfs que un kilo de mafz, porque la confeccidn deres-
te articulo exigen gastos (en dinero yrgrnbajo) mucho ms -~ -
considerables que ¢l kilo de mafz. Entonces el precio de -
una mercancia se explica, en su gran mayorfa, por los pre -
cios de los productos que se utilizan para elaborarla. Pe-
ro si los precios de ciertos productos se explican (en la -
mayorfa de los casos) por los precios de otros productos.'-
ino serf esto quedarse en lo mismo?. Comparar un precio con
otro, ino sers determinar un factor desconocido por otro - -

igualmente desconocido y hablar para no decir nada?.
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Observemos que el precio del pantalén estf com- -
puesto por 220 de materiales y 60 representan el valor de -

su jornada de trabajo.

Pero, icO6mo se forman el precio de la tela y de -

las demfs materias primas?.

Primero la tela, €sta cuesta 180, por que fue ne-
cesario para confeccionarlo, por un lado, comprar ia lana y,
por el otro, gastos para transformar la lans en tela y cfig
ta cantidad de trabajo. iDe qué depende el precio de la la:
na?. Una ypi afs del precio de los materiales gdﬁéaioi'ql‘

precio de li oveja, menos los huesos,1la carne y la piel) y
del trsbajo (esquila). Pero el precio de la ov;j; se rgdﬁ-
 €e & su vez & los gastos de alimentacidn y culd-d;. Ne ma-
nera que se pueden reducir todos los gastos que se necesi -
tan para la produccién de todos los naterl.le; a gastos de
trabajo. Con este razonamiento, llegaremos a un dltimo tér
aino en el cusl 36lo vamos a descubrir, ademés del trabajo,
de ciertas categorfas de trabajadores, materisles Que exis-
ten ya en ll‘ﬂiIUPOIQZI ¥y que, por tanto no pueden partici-
par en los gastos de produccién (en la medida en qde‘dl‘(ig

bajo no se aplique a ellos).

Los economistas marxistas llegan a ldentific.rw,fz‘

dos tipos de valores:
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a) El valor de uso de una mercancis o su utili
dad, que va 8 depender de sus propiedades
naturales, ffisicas, quimicas, meclnicas y
constituyen 1a condici6n primera de la -
venta, pero no determina el precio.

b) Valor de cambio; explica la esencia del pre
cio y por los gastos de trabajo necesa- -
rios pars la creaci6n de 1la sercancfa. -
Se le 1llama valor de trabajo o valor in -
trinseco y es la razén por la cual afir -
man que el valor de trabajo es la base -
del precio de cualquier mercancta.

Por otro lado, tambi¢n se llega a identificar al
trabajo en una economfa basada en el intercambio desde dos ‘
puntos de vista; por un lado, al gasto de energts humana: se
11ams abstracto; el trabajo considerado desde el punto de -
vista de la forma, dbajo la cuasl se gasta la energfa la deno
minan concreto. El trabsjo abstracto crea el valor de c@l-.

bio, el trabajo concreto crea el valor de uso.

Ahora bien, el valor de uns mercancia no se det;z.
mina por el trabajo individual o por el de ciertas o-proias;
se determina por el trabsjo medio desde el punto de vista -
de la sociedad enters, necesario para la produccién de la -
mervcanc fa, trabajo socialmente necesario que sea medido qu
el tiempo, el cual nos permite apreciar ia cantidad de trn}
bajo empleado para la produccitén de una mercancis detgr-lng‘ )
da.

Asf, el trabajo socialmente necesario se determi-

ns ﬁor 1s técnica media en 1a sociedad, por las constumbres"




nedias y las cualidades del trabajador, y también por las -
condiciones medias de trabajo. Entendiéndose por 1s pals -
bra media, como 1a cantidad de mercancias lanzadas ni nercs
do en condiciones de equilibrio, por empresas que disponen
de una técnica desigual. »

El valor de la mercancfa se puede expresar con . -
cuilquier otra mercancfs, por ejemplo: 2 1itros de leche es
igusl & un kilo de frijol, solo que en la sociedad -odorni. o
el papel de equivslente general lo cumple uns mercancis pggk

ticular denosinada dinero.

iPero el dinero sirve sélo de ncdld.'dQXTVIlor’y }
de patrén de los precios?. '

No, en 1a econonfs mercantil el dinero sirvo no -

- 8610 bnr.,ﬁxprclar el valor de las wercancfas, sino también

en celidad de iﬁter-edinrlo pars realizar las opofuciohon -
sercant iles.

lltx sefiala 1a propiedad que tiene la fuorx. do <

ttlb‘jﬂ y es que puede dar nss tratisjo del noccslrio para -

ssntenerla sl otro téraino puede cresr un valor nls |ttndo .

que .1 suyo propio. El excedente de valor que el pbroro -

crea mfs slld del valor de su fuerza do”tinb.jo se llams -

 plusvalia. Msrx llams tiempo de trabajo necessrio al que N

'duiinto ol cusl el obrero reproduce el v.lor'do su fuoerza -

. de trabajo y tic-po de trabajo suplenontnr!o al tlo-,c du FRR T

ranto o1 cusl cres plusvslis psra el cnpltallst.._ Esta - -

ss




plusvalia creada por el obrero durante el tiempo de trabajo

suplementario, segdn Marx, es el origen de la ganancis capi
tal ista.

Marx relaciona dos elementos -2%- que express 1o
- que 1lama 18 tasa de plusvalfs o tasa de explotacién, donde:

v = capital variable o vslor de 1a fuer:za de
trabajo -

pl =~ plusvalis o tiempo suplementario

Y afirma que lo que le interesa al éapltl!istl (]

,"ln relscién de 1s plusvalfa con el capital total invertido
' E&%— ; ests relaci6n expresada en porcentaje se 1lama tasa

de gsnancia, donde:

€ = capitsl constante o medios de produccldn. -

es decir materias primas, materistes au -
xil iares, etc. ’

Todo capitalista intents obtener la mfs elevads - . ..

~. kt.sa de gansncia, lo que provoca que los preciggj,ub.y;f

Los economistss simpatizantes con Fdrawllozln il-
_1as siguientes conclusiones: '

1. Cualquier capitalista al vender su mevcan .-
cfs, intents recuperar los gastos de pro-
duccién sdem@s obtener la msyor ganan -
cia posible, a - R

2. En el procesc de 1a competencis. y transfe -

rencia de capitales la gpanancia de“los ca - .
_pitalistas tiende s una tass media que 48 '

-pende de 1la composicién orginica (rela- - o




cifn entre el capital constante y el capi
tal variable) y del tiempo de rotlcidn -
del capital de 1la sociedad entera.

3. Por lo tanto, el gunto de equilibrio en tor
no al cual osci los precios en la so-
cjedad capitalista se deterlln- por la ga
::ncia de produccifén mis la garantis me -

a.

Este regulador de la sociedad capitaslista se 1la-
ma precio de praduccion. S6lo que el precio de produccién
crece sobre la base del valor, nace del valor, ya que esta
constituido por los gastos de produccién y por la tass de --
gansncia media, ya que la tasa de ganancia media al provo -
car variaciones del valor, nsce del valor: porque finslmen-
te 1a tasa de ganancia media no es mfs que 1a relacitn de -
la plusvalfa de todas las empresas de la sociedad con el va

lor del capital de esta sociedad.




CAPITULO 11

CAUSAS DE LA INFLACION

LA_INFLACION EN MEXICO

En los dltimos afios se vive en México una situa- -

cién econémica que tiempo atr8s nunca se habfs presentado., -
Desde 1982 y recientemente en 1986 se observa como los pre -
cios de los productos sufren continuas modificaciones ten- -
‘dicntcs al alza, lo que provoca 1la reduccién en el consumo -

_flliliar.

‘ En todo este periodo el proceso se mantiene, con -
. el agravante de que los articulos de consumo popular onclbo-
zaron las listas de incrementos de precios. Y, como sucede
on,nﬂds anteriores, a8 la vez que se fija el salario minimo,
si‘lnuncian incrementos en bienes y servicios importantes en
ol desarrollo de sectores de la poblacifn. En otros casos,
los grandes slmacenes comerciales proceden a la reetiqueta - .

: cién y ocultamiento de dichos art!culbs.;provocondo osg.siz-'




y forzando a las autoridades a permitir aumentar los pre- -

clios de determinadas msercanctas,

Un dato en la escalada inflscionaria, es que a lo
largo del afio se producen dos, tres y adn afs aumentos de -
precios de un mismo producto. Por ejemplo: los precios de.
la energia eléctrica, ¢l gas, tarifass telefOnicas, otc. so
‘incremsntan mensualmente. Se reviss también peribdicamente
ol precio de 1a gasolina, que en el caso de la NOVA éo-cdﬁ.
on diciembre de 1982 la cantidad de $20.00 y en abril do":
1987 se ha ido hasta $207.00, lo que represemnta un 935% en.

tan s6lo ¢ afios y 3 meses.

El que desde medjados de los afios 50°s hasta fing‘
les de los 60°'s el pafs viviers con una inflscién muy redu-

' cida los precios crecen oficialmente en esos afios en pn-g Cea

dio menos de M- puede inclinarnos & peasar que no.‘oxu’ud. S

en los ditimos 40 afios de nuestra historia un prqcoso' infla =

élonnrio digno de recordarse. Sin embargo, en los afios 40's
ls situacion era otra. Entonces, ¢l aumento medio anual - .
fue de 10.48, destacando el periodo de 1943 a 1946 y los .
afios de 1948 y 1949, '

En 1943 el alza en los precios fue de 21.8%; em -
1944 de 22.7% y en 1946 de 15.5V. En 1948 el aumento en -
los precios fue de 7.3% y en 1949 de 9.9%. Mientras que -




dos afios antes fue de 5.7V, En este dltimo caso destacs las
reactivacién del proceso inflacionario, que depende en bue-
h. medida a 1ls devaluacitn del peso en esos afios. En 3unlo
de 1948, la paridad del peso frente al délar cambia de - -
$4.85 & $5.74 y después a $6.85. En junio de 199 es de $8:65
pesos por d6lar. La iInflacién continfda en los afilos siguien-
.tes, en parte promovida por la polfitica del gobierno. En -
esos afios, se vive la Guerra de Corea y la economfa de nues
tro pafs encuentra en la exportacifn de productos sgricolss
y materias primas a Estados Unidos un medio para su creci -
miento. La inflacién es en estos afios un razgo de esa ex -

pansién econémica.

En estos sfios suments r@pidamente los depSsitos -
en los bancos y estos desarrollan su actividad. Las inver-
siones en bienes rafces y edificaciones urbanas cobran fuer
za y, con ollo‘se desatan procesos especulativos y las im -
‘portaciones de lujo crecen también. Se trata de afios en -
que 1la economia del pafs se encuentra en frlncokcrecinicnto.
. ﬁl gobierno ademds de permitir esta modalidad de crecimien-
to y de no impulsar ninguna polfitica lntlnflaciququa. crea
diversos estimulos fiscales para la iniciativa privada. Co
. mo .sefiala el Secretario de Hacienda y Crédito Pablico del -
gébtorno de Avils Camacho * . . . los dltimos afios han sido
+ « + d¢ una gran prosperidad pars los empresarios y que po
d!ln haber 1llevado de modo muy sustancisl ciertos 1-puoat03 ,b

directos,... més no sdlo se ha apoyado la cnpitlltzaclan pri
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vada, scudiendo a una polfitica fiscal moderada o de completa
excencién de impuestos . . . sino también por medio del cré-
dito v esto en una €épocs en que NUMErosos elementos concu -

rrisn para la expansifn monetaris™ (1).

El carficter de 1a inflaci6n en esta década estf -
asociado s la propis expansion de 1a industria y el comercio.
Antes de la devaluacifn de 1948-1949 el gobierno, con el - -
afén de proteger a 1o0s principales capitales, vié descender:
rSpidemente la reserva monetaria. Cuando se toms la docl-l-
sién de devaluar, la asmpliacién del crédito, el peso de las
importaciones y el agotamiento de la reserva monetaris provo
Cen un repunte de il inflacién,

Asf, nuestro pais conoci6 la inflaciofl en una épo- .
ca de ripido crecimiento econfmico, cuando las industris esta
bs passndo s ocupar un sitio de primer orden en nuestra eco-
nomfa, cuando los monopolios se generalizan y el capital wmo-
nopolista extranjero regresa a operar en el pais, procisqiig
te en 1a industria msnufacturera. En estos sfios crece 1a -
participacién del Estado en ls economis, asdquiere un cardc -

ter monopolists, en fin, se configura 1la estructura de llfk-

economis que caracterizarg al pais en los 20 6 30 lﬁos‘sl-'j D

guientes .

(1) Citado por Alonso Aguilar "La inflaciGn en Mixico", Ed. Nuestro -
~ tiewpo, 1985, pig. 18. . : R




Durante el periodo comprendido entre 1950 y 1960
el crecimiento de la econonfa del pafs fue sostenido, desta
cnndp un desarrollo importante de la actividad iﬁdustrlnl.
Los precios crecieron durante tres afios de la década de los
$0's, aun promedio anual de 2.6V, y en los afios 60°'s el in -

ct}l‘nto fue de 2.11%,

El incrementp de los precios a pesar de ser leve,
no afecta por igual a los productores, a los propietarios -
de las industrias y a quienes viven de sus salarios o de -
‘iﬁs ingresos en los pequefios comercios, o el ejercicio libe
ral ao‘;us profesiones. Los aumentos en los salarios mfni-
‘ios en esa 8poca eran superiores a la inflacién, y en cier-
ti forma, cercanos al crecimiento del PIB. Los salarios en
1a ‘industria, adn subiendo poco menos que los mfnimos estén
por encima del incremento general en . precios, cerc-nbs tam-

‘bién al ritmo de incremento del PIB.

En esta etapa, se da un cambio importante on las
:,coudiclcnos de vida de numerosos sectores de la poblaciéa,
) ys que muchos habitantes dejan de vivir de la milps, de la
.confeccibn domfstica de alimentos y/o ropa, o:c.;'y pasa a
?qipondor dnicamente del ingreso proveniente de l1a venta de -
"’suffu.rzq de trabajo. Este cambio, en 15‘-nyoripnrte no -

*ii.ni s beneficiar al trabsjador, porque shora dnicamente -




depende de su salario para hacer frente a los continuos au -
mentos de precios, como por ejemplo en el D.F. el precio doi
metro de terreno en Tacubaya en 1935 era de $8.00; en 1970 -
pasa de ser de $450.00 a $600.00., Esto si-nifici que un tra
bajador en 1935 necesitaba el equivalente a 1500 dfas de sa-
lario para comprar un terreno de 200 metros en Tacubaya, y -
en 1970 necesitaba el salario de 4500 dfas pers poder -dqui- 

rir dicho terreno.

Este aumento tan significativo en los bienes y 3057 ;?:"
vicios, d4di6 lugar a un sinndmero de problemas socinies. como
el de la viviends, salud, educacifn, y el de acceso s la cu;

tura, los cuales durante los afios 50's y 60's se :gudizlroh.

En casmbio, 1a situscifn de las empresas durante es

te periodo ers préspera. Siendo el centro de la v!dn~oc§n¢4'-

- mica de la Nacifn, cuya presencia para el final de esa d(cn-
da estaba representada de la siguiente forma: la luduntrii,'
de transformscifn, en el 1.5V de las empresas se gonorth fbri
el 753 del valor de 1a produccifn y tenfs el 778 del capi -
tal; en el comercio, el 5.5% de los establecimientos poso!uf—v
el 834 del capital y lograba el 78% de los 1n.risq|; y on -
los servicios el 4.1% del total posefan el 658 del cnpitll "
_obteniendo el ?3% de los ingresos. Ls presencia de los mo-

“nopolios ers ya determinante desde la segunda parte de 103: f‘

‘ laos_élnéuqntn. Su dosnrrbllo fuo posible con dna 1#:1;1';5f

cion de -5 puntos, precisamente entre otras rai:ones porﬁdﬁg



ésta, estaba acompafiada de un crecimiento sostenido de las -
productividad y una aplicacifn del mercado.

Durante esta €poca, no se dieron grandes problemas =

monetarios ni financieros, y asunque en las finan:ss pﬂbiiéis.
habfa déficit presupuestal, cargs fiscsl bajs, subsidios y -
transferencias crecientes de empresas privadas al soqtpr.pq-

bljco no se impulsabs a la inflacifn.

Inflacidn_én_los afios_70°‘s

B2 A e P £ A

Durante la dé€cada de los 70°s el reinicio del cre-
cimiento de la economfa, después de 1976, implicé un aumento
de los precios. Y en los afios de auge petrolero, cusndo el
PIB se incrementa a una tasa de 8% anusl, la inflscién es -
es aGn mayor. Los productos de consumo son los que mis ele-
van sus precios: destacando los textiles, prlncipll-nto ro-

P, y en los servicios los educativos, de salud, esparc imien -

to -rcstaurlhtes, loncherfas, hoteles, cines .y teatros-. -Es .

sobresal jente, tambi€n el aumento en el alimento y bebidas,

que- causan de nuevo el peso de los monopolios en el proceso

- inflacionario.

En esa etaps nuevamente se da el hecho de que jun-;l-b

' to a la aceleracién de 1a inflacién existe una dl!orcncia‘onr;'

el sumento de los precios, que arrojé como saldo:- !nndnlon!l1 f
nn incremsnto mayor en las ranas en que se produco o ;onorlni'

».rt!culos y servicios para el consumo. En esta’ ocqsion. no
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encabezan 1la lista los servicios, sino otros bienes tan ne-
cesarios para que cualquier habitante tenga una vida digna,
por ejemplo ropa, calzado, vivienda, educacién -que incluye

1ibros, revistas- salud, diversién y esparcimiento.

Se podrfa mencionar 1a relacién que tienen los mo
nopolios para entender la inflacién que tiene el pafs, des-
de finsles de los afios 60's, Es porque la presencia y sc -
cién de las grandes empresas es determinante en la forma- -
cién de los precios. En el caso de la industria, en las -
cien mayores empresas, todas ellas de hecho monoplistas, se
genera el 30% del valor de la produccién indusgri.l. Ade -
mfs, €stas tienen un peso fundasental en el comercio del -
pals, realizan més del 75% de las exportaciones e importa -
ciones. Y si bien, no controlan ni llegarén a controlar el
1008 de la produccifn nacional, s{ tienen la capacidad para
que en cada una de 1as ramas de la economis, determinen cuf
1es son los costos promedio, su relacifn de estos con las -

utilidades y que ¢l precio final les sea favorable.

Por consiguiente, en los afios 70°'s, a diferencia
de sfios anteriores, tanto en momentos en que la economfa -
tiene un crecimiento mfnimo o nulo, como en aquellas en que
éste es répido, la inflaci6n estd presente como un hecho .-

que acompafia a la propia expansifn monopolista.




En 1980 y 1981, el aumento en los precios era de -
cercs del 30%. El1 afio 1982 nos sorprende a todos, pues los

precios crecen, segdn el Banco de México, cerca del 100%, -

Para 1983 se indica que el INPC se incrementd8 en 80 .76%. Sin
embargo, y como ya se vi6, una ve: gque se acelera el aumento
de los precios, aparecen con mayor fuerza ritmos desiguiles

en su crecimiento.

En 1982, existe una situacifn distinti‘que se agu-
diza en 1983, Ademés de la profunda desigualdad en ¢l alzs
de los precios, existen incrementos como los del petréleo, - v
1s electricidad, y los productos metflicos, que tendrfn un - EE

grave impacto on la aceleracién de la inflacidn. En el caso

de 1la gasolina y lubricantes se establece la revisién peris-
‘dics en sus precios asf comoc en 1la energfa eléctrica. A par
. te del aumento del 35%, un incremento mensual que por lo IQ;‘
nos implica para 1984 un al:za adicionsl del 35%. Los pre- -.
clds de acero se aumentaron en dos ocasiones en 1983, provo-

cando en la Gltima protestas de dirigentes salariasles que -

sostienenque este hecho agravarf la inflacién.

-Los hechos ocurridos desde 1982 provocan un'deto -

rioro absoluto de las condiciones.de)vldl. ‘No es ya la si-
‘tuscion de los afios de 'auge petrolero’, culndoxporilo menos,
en el caso de algunos productos, nuneﬁtlbl la capacidad de . -

- compra del salario.




Existen problemas de fondo para lograr el abati- -

miento de la inflacifn. Uno de ellos es evidente: 1los ajus -

tes econbmicos de finales de 1982 y principios de 1983 provo:-
caron que en abril de 1983 1a inflacién anualizada llegara a
117.2%, 1a mis alta hasta ahora. La inflacién fue jgual al

macroajuste de precios, y en un contexto en que 1la inflacién
por espectativas, inflacién de costos, 1la infl-ei@nbde deman
da, 1a inflacifn por déficit presupuestal y 1a inflacién por

las tasas de interéfs no eran tan manifiestas.

En la siguiente grifica se puede apreciar la evolu

' cibn que ha manifestado la inflacién:

TASAS DE INFLACION 1970 - 1986

— . .
70 72 74 76 78 80 82 84 86

Fuente: Indice Nacional de Precios al Consqpidor,
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En esta dinfimica, 1a inflacién anualizada 1legé a
su nivel mfs bajo en julio de 1985, con 53.7%, justamente -
cuando el colapso econfmico generalizado -antes de ta cafdas
de los precios petroleros y antes del sismo de septiembre
del afio de 1985- rompi6 con las espectativas de control de
1a crisis. A partir de entonces, la inflaci6én wmensual sa -
- '1i6 de 1a posibilidad de cifras de 2.5\ promedio y en di- -
ciembre de 1985 results tres veces superior a la de mayo de

ese mismo afio.

Pars 1986 la situacifén se empezd a poner diffcil;
ll.espectlt!va negativa de 1a gente se unié a las restric -
ciones financieras y a las presiones inflacionarias por des
plome de precios de petrfleo -que se derivaron en ajustes -
internos para asimilar el desplomc de los ingresos fiscales
de PEMEX -, el acelersmiento del deslfz cambiario - conse -
cuencia de la falts de créditos oportunos y de negociacio -
nes:-diffciles con los acreedores-y las apresuradas medidas
de sjuste estructural -liberacién de precios internos y - -
sperturs comerciasl externa- provocaron que en enervo de 1986
“existiera una inflacién de 8.8%, 1a mfis alta después‘do‘-f-
10.9% de enero de 1983.

e Asf, a 1o largo de todo este afio, las cifras ofi-
 <¢1.105 indicaron un descontrol de la inflaci6n. En febrero
“se consiguis la inflacifn mgs baja del afio, 4.4%; y a par ;;'
tir de shi en el periodo abril-diciembre, 1a infliéian,pio-'
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medio fue de 8.11 mensual y asf alcanzar los temidos tres df

gitos 1legando a 105.7% a diciembre de 1986,

TASA DE INFLACION MENSUAL

) 1985 - 1986

9 1

8 :

? \

6

5

4

3 -

2

! L] |
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1 985S 1 986

Fuente: Indice Nacional de Precios al Consumidor.
Banxico.

El problema fue que durante 1983-1986, 1a polftica
econbmica creyS que se estaban obteniendo buenos resultados,
y no fue asi; cifras oficiasles analizadas por investigado- -
res académicos concluyen que las evaluaciones oficiasles for- :
zaron mucho los verdaderos resultados de la economfa y con -

fundieron las etapas.

La estrategia del PAC (Programa de Aljento y C}oci

miento)- detectan por primera vez, en cuatro afios, los verda ‘73

deros problemas de la inflaci6n -ya no es la ortodoxa'y lbng
tarista apreciaci6n de 1la inflacin de demanda-. En los Cri
terios Generales de Polftica EconSmica para 1987, el gabine-

te econdmico explica los cinco "circulos viciosos” de la in-
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flacifn, es decir, aquellos que vienen de 1a inflacifn y -

que por s mismos producen mis inflacidn:

Ajustes de precios cn tarifas y bienes ﬁdbli fi
cos

Deslf: cambiario

Tasas de interés domésticas

Adecuaciones fiscales

DEficit gubernamental

Pero pese a esta claridad en cuanto n'los proble- -
mas que generan msyor inflacién -ya sea crénica, galopante '
o incipientemente hiperinflacionaria-, las medidas anuncis - -

das no rompen con estos cfrculos, sino que los alimsenta.

Por lo pronto, 10 que se pretende es ajustar a las

eCcOonomis pars encontrar up huevo punto de equilibrio on:pro-—f-f

cios y tarifas pdblicas y privadas, con el finfde que 1a -

econonia entre en uns etapas de control inflicion.rlp.

Pero 1a magnitud de los asjustes, las medias dqfrgji‘f

cuporaclbn‘dcl poder adquisitivo y -fundamentalmente- la dgv’

" .cisi6n de indexar virtualmente muchos de 1os precios bdsi - -

cos de 1a economfa, colocan al pafs en el camino de una in-.

flacién cr6nica. Segdn analistas privados, la desacelers -

cifn de la inflacifn mensusl promedio de 1982 7'1l~ . 1904},3
-3.88- se logré por 1la aplicacioén inmediata de ajuatos Yy 1. L

v con.oluclsn posterior de algunos precios.



Ni la gasolina ni otros precios de bSsicos fueron
tan progresivos, ni la devaluacifén fue tan alta ni contfnua,

ni los salarios crecieron tanto en el corto plazo.

Para 1987 las causas serfn complicadas: los pre-
cios de muchos de los productos de la economfa se ajustarén
cada mes, los salarios se revisarin a las alza cldi tres me-
ses y las principales estadfisticas de las finanzas pdblicas
no disminuirin de manera importante sobre sus saldos snte -
riores, asf el realismo econfmico tendrsd el signo incqtho-
co de 1a inflacién,

Para investigadores acasdémicos, los cambios snua-
les o semestrales por ajustes bruscos de precios o de sala-
rios podrfan convertirse en sacudimientos mensusles. Sin -
embargo, la estrategia del PAC estd apostando a factores si
colGgicos y de espectativas: aumentos bruscos de precios o
salnriés rompfan el ritmo de la economfa y gencraban aumen-
tos inflacionarios mensusles o bimensusles del dable de los
estimados originalmsente. Ahora, con ajustes mensusles do,f
l1a economia -en el esquema de la polfitics econfmica guberna
mental - podrfia atenuarse y ser menos brusco. Al menos esto

se espera oficialmente (1).

1) \l:elgt!culo de Carlos Ramfrez, 'FEl Financiero”, 15 de diciembre




AGREGADUS MONETARIOS

Una de las posiciones que en los d@ltimos afios han
tomado mayor fuer:ia y que tratan de explicar el fenémeno in '
flacionario es la tesis monetarista. En ella -como se ex -
plic6 en su momento- arranca de la l1lamada teorfa cuantita-
tiva y sostiene que los precios de las mercancfas suben - -

cuando sumenta la cantidad de dinero en circulacién.

Se puede observar empiricamente, que en muchos ps
{ses, asf como en diferentes perfodos, que la inflacién es
‘un fendSmeno escencialmente monetario, es decir, es causado
por un aumento en la tasa de crecimiento de la oferta mone-
taria que supera sustancialmente el aumento en la tasa de -

crecimiento del producto.

iSerd esta ls causa principal de la inflacién en
México? o (Ser8 un efecto como afirman algunos economistas?
Veamos cull hs sido el comportamiento del circulante monets

rio en México.

El 25 de agosto de 1925 se fundé el banco central
bajo el nombre de Banco de México, S.A., con.el fin de de -
volver 1la confianza en el papel moneda ademis de ntcndqr -

sdecuadamente las necesidades crediticias de los sectores -

- productivos del pafs. El presidente Plutarco Elfas Calles
fue quien plasmé en reslidad 1ls idea. R
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Puede decirse que 1a creacibn de dinero y, en gene
ral, la captacifn de recursos por el sistema bancario depen-
.de, en primera instancis, de la accién del Banco de México -
través del control que esa institucifén tiene sobrc‘la emi- -

sion“primaria de dinero o "base monetaria”.

En principio, el concepto de base corresponde al -
pasivo monetario del banco central. En el caso de leico. -
este pasivo est$ formado principalmente por los rubros si- -
guientes: billetes y monedas en circulacién, reservas de las
instituciones financieras y los dep8sitos del pdblico en el

banco central.

Sin embargo, este concepto se refiere a los "usos®
de 1a base y no explica como fue creada dicha base. Ado-ls;
mientras pueda suponerse que el total de ls base monetaria -
dopondo. en lo fundamental, de las decisiones de lls sutori-
dades financieras, 1s composicién de los diversos usos de bn.

se depende del pdblico y de 1as instituciones financieras.

Para conocer los factores que originaron dicha =~ .
bﬁse. en lugar del pasivo del banco centrsl tiene qus exami-:
narse su activo. Asf, pueden establecerse tres rtibos‘princ_g_
fplles de "fuentes" o factores que explican su crsacién: 1es
usorvns internacionales netas, el financiamiento neto otor-
: gndo por el Banco de México al gobierno (que es igusl ol £1-

nanciamiento total otorgado al gobierno menos los doposuos.

que este mantiene en el banco central) y el‘ flnnnchnlon.to,{e_ B
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neto a los bancos.

De los tres tipos principales de fuentes, puede -
considerarse que el financiamiento neto al gobierno y a los
bancos estd, en principio, bajo el control directo de las au
- toridades fiséales y financieras. Sin embargo, atn cuando -

las acciones de esas autoridades pueden influir -uého sobre
los cambios de las reservas internacionales del Banco de NC;
"xico, no puede decirse que los cambios en éstas Altimas es-

tén bajo el control directo de las autoridades financieras.

Cabe mencionar que cuando el Banco de México com -

_pra valores o da un crédito directo, la contrapartida es un
-aumento de los billetes en circulacitn o de las fosorvns de
las instituciones financieras (excepto en el caso trivial en

que el financismiento no se gasts !n-edlotcl.htb; sino que -

"se mantiene en depBsito en el Banco de México.. En este caso, -

"1a expansién de los billetes o de las reservas bancarias ocy

~ rriré cuando 1a entidad que recibi6 el financiamiento 1o gas . --

te). Al aumentar las reservas de los bancos, sea directamen

"te o porque parte de los billetes recién cresdos tor-inlh -
siendo depositados en ellos, 1a capacidad de préstamos de - -
esas instituclonﬁs aumenta, lo que incrementa directamente -

;los-ddpositos del pdblico en esas instituciones o, lndirocfg

_.mente, mediante los depGsitos de quienes roc;bléron;los_fon-

* dos glstqdos por los prestatarios del crédito.




En resumen, ¢l resultado de un asumento en el fi -
nanciamiento otorgado por el Banco de México es el de ele -
var la bdase monetaria (la suma de billetes y moneda en cir-

~ culacitn mis las reservas de las instituciones monetariss).

Bsts expansién de base monetaris origina o crea mayores re-

servas para el sistema financiero, y pusde decirse que es,
oa primera instancis independiente de 1a forma en que el pd
Blico y los bancos utilicen tales reservas, esto s, como -
billetes y moneda metilica o como reservas en el banco cen-
tral (1).

Por otro lado, de scuerdo ¢on la Ley del Banco de

México, las operaciones con el gobierno se limitaban de tal
maners a que los cré€ditos que otorgase esta institucifn no

podrfan exceder del 10\ sobre el capital exhibido de 1la mig

ﬁ. Esto, con el objeto de evitar que ¢l gobierno incurrie

" rs en déficits exagerados por gastos excesivos y con el fin
_ de proteger a México. Su banco centrsl no debia apoyar po-
‘lttlcu equivocadas que diesen resultados contrsrios .l' do

su fundacién: crear nuevamente la confianza interior y exte
rior en el peso mexicano, siendo el idesl expresado en su -

- ley orgénicsa.

El sumento del medio circulante hs tenido su ori-
" .gen en o1 financiamiento de los déficits del gobierno, como

“E(1) Vease Polftica Monetaris y Fiscal de MéExico, Antonio Ghiz' Oliver. N




sucedié en el perfodo de 1934-1940 cuyo presidente c¢re el Sene
ral Lézaro Cirdenas. Este fue el caso -trascendental por -
cierto- relacionado con el siguiente artfculo de 1a Ley Orgs
nica del Banco de México:

_Art, 64, El banco abriré uns cuenta genersl a 1ls

Tesorerfa de 1a FederaciBn......c.coeiettntoncecencncnannnnsse

48 858 58588 LEBLEBIEISELLBRIREtE ORI ESEIRBOIEEY O

Iv.- El saldo a cargo del Gobierno Federal en la
cuenta de 1ls Tesorerfs, unido al importe de los valores que
‘ol banco posea conforme s la fraccién XVI del artfculo 38 -
nunca exceder§ del 10% del promedio de los ingresos anuales
que aquel hays percibido en efectivo, durante los tres dlti-
mos afios y deberd qu&dar cubierto a mfs tardar dentro del ig

msstre que siga al que se hubiera originado.

La fracci6n anterior guarda oltiochl f'l"‘lcl&l con
la fracci6n XVI del artfculo 38 de la propia Ley, que 8 con-

timucidli se transcribe:

XVI.- Comprar y vender bonos u obligaciones o‘nlti
dos por el Goblerno Federal que tengan los objetos y garan -
’ tfas que soll.l.n...........‘..........................;..'.7...,
licipu que el importe de los tftulos de ests clase qn'ofipq -
~ses el Banco, unido al saldo que a cargo del mismo 'obildt_‘rno ' 

Tesulte en 1a cuents de que habla el artfculo 64, no exceda

76




de 108 del promedio de los ingresos anualesque la Tesorerfa
de la Federacién haya percibido en efectivo durante los - -
tres dGltimos afios.

A pesar de las dispocisiones anteriores, el Banceo
de México tuvo que permitir las excedencias del gobierno -
($89,307,793) sobre el 1imite establecido. Dicho sobregiro

. originé 1a emisidn de moneda dafiinas.

Lo anterior provocd que surgieran sintomas de in-
certifumbre que progresivamente fueron acentufndose hasta -
tomar aspectos de desconfianza, sobre todo por parte de los
poseedores de capitales, 1o que hubo de traducirse en un de
caimiento de la actividaed bancaria, de la produccitn y el -
comercio nacional. Esto fue revelado en el informe del Con
sejo de Administracion a la Asamblea Genersl ofdlnlrla“ de -
~Acclionistas del Banco de México correspondiente al ejerci -
cio de 1937,

El presidente Cérdenss no objeto que Rafsel - - -.
Mancera O. y Roberto Casas Alatriste hicieran destacar en -
'ol balance del Banco de México, publicado en loi principa - -
les diarios de 1s Repdblica, la cantidad en la que n_ia Ang
titucion se excedié en los financismiontos al gobierno fede

ral.

Era necesaria la revelaci6n de dicho excedente - -

‘por varias razomes; entre ellas la de:‘”upoglrso'. uno de los '
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principios mis sanos de la contadurfa, conforme a la revela
ci6n de hechos importantes. En este caso se puso de mani -
fiesto, en forms implfcita, que el gobierno al financiar -
sus dE8ficits con expansiones monetarias estaba cau;ando los

incrc.ﬁntos en los precios y la fuga de capitales.

Algunos economistas afirman que para que l1a emi -
sioén del dinoro en circulacién no sea inflacionaria debe es
tar correspondido por hnflu-ento en la produccién; veamos -
cufl hs sido la evolucifm del incremento en la base moneta-
ris con'respecto s 1a inflacidn en el perfodo de 1977 a - -
1986. ‘

‘Porcentsje e incremento de la base -onot:ria

IR A 4 S 41t 2R PR+ 2 L 42 R R4 P-4 - S o 0+ -5 34 PN

Aflo N.m.p. 1* 1 Inflacién Anual
1977 2903.3 28.5 20.71
1978 377.0 35.0 16.70
1979 509.2 41.0 20,03
1980 7183 45.0 20.78
1981 1,081.9 90.0 28 .68
1982 1, 903 4 90.0 98,87
1983 3 136. 58.0 80.76
. "1984 4,.30.1 S4.0 $9.16"
1988 $,679.2 17.0 63 .74
1986 9 103.2¢* 60.0 108, 70

Fuonte- lnnxico, Indicadores EconSmicos Febroro 1907

l' Incluye billetes y monedas metdlicas en podor dol pﬂ
blico y depSsitos bancarios. )

© @' Estimado.
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BB Porcentaje de incremento base monetaria.

SR Porcentaje de incremento de inflacién.

Como se puede apreciar en la gr&fica durante los -

cinco primeros aflos (1977 & 1981) el incremento de 1s base -
monetsria era mayor al sumento de la inflacién, pero ..’.t -
tir de 1982 1la inflacién es m€s alta en comparscién con ias -

base wonetaria, con esto se puede decir que la tnf!.clah os
o1 reflejo de desequilibrios pasados.
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Por otro lado se puede sefialar qﬁo clﬂdéseq;jlil_-‘
brio fiscal dei sector pdblico, ha repercutido directamente
en una politica monetaris expansiva a lo largo de todo 1986,
ta cual se hace manifiesta al analizar el comportamiento de
dinero en circulacién, en su definicién miis amplia, esto es
MS, que comsprende billetes y monedas, cuentas de cheques, -
shorro 1fquido y a plazo, CETES y activos Financieros. Den-
tro de esta definicién ampliada de 1los agregados monetarios,
destacan el comportamiento de los CETES cuyo saldo se ha du-
plicado en el transcurso del afio, y tal vez lo mds significa
tivo, ha sido la colocacién de casi las tres cuartas partes
de esos certificados en el Banco Central, él cusl, hasta me-
diados de 1985 era mercado residual, de manera que ha venido
'a significar una presion importante en la dinfimica de los -
agregados -onetl;los y por tanto en la inflacién.

ACRECALCS MIETARIOS 1§
Suldos corviontes cn alles Je »illoaes Jo oans

29000 29349.59 cf
28000 |

77 ™ B0 81 82 &Y M AL wn . W7

Funte: Inlikcakus (Xondaicos. teb. de 1907, Rantico.
£) Espruio.
dn




Es necesario que el Gobierno Federal de un giro a
su polfitica monetaria expansionista, pars evitar que se siga
inundando el mercado con moneda no respaldada con produccién.
Esto se lograrf si se sujeta ; una polfitica realmente auste-
ra que permita reducir el déficit presupuestal aplicando los
recursos a freas prioritarias en el marco econdmico del pats,
teniendo como efecto que las tasas inflacionarias desciendan

a niveles manejables.

GASTO PUBLICO

‘ .
El gasto publico se encuentra determinado asnualmen

te dentro del Presupuesto de Egresos de la Federacifn, el -
cual es un documento elaborado por la Secretarfa de Programa
cién y Presupuesto (desde ¢l 31 de diciembre de 1976), donde
se exponen motivos por los cuales se justifican los gastos -
desde el punto de vista econfmico, administrativo y funcio -
nal, presentindose debidamente el proyecto de prosupuoito de
1s Federacién al Presidente de la Repddl ica antes del lo. de
diciembre y una ver aprobado por €1 pasirl a 1a Cédmara d.40;
putados a mfs tardar el 15 de diciembre, para que en un pla-
20 de 10 dfas 1o estudie, aprushe y lo devuelvan al Ejecuti-

vo para que entre en vigor a partir del lo. de enervo.

Este documento es de wuchs importancis pars 1la eco .
nomis del pafs ya que en base a €1 se van a tomar las deci -
siouoi respecto a los bienes y servicios que se van a consu-

mir y producir oxprasahdo los motivos de dicho proyecto. Es
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te proyecto constituye un conjunto de instrumentos con un or
denamiento lC;ico que sirve para conocer las acciones y ope-
raciones gubernamentales, facilitando la formulacién, progrs
macién, ejecucifn, evaluacifn y control de las acciones del

sector pdblico.

El gasto‘pdblico actda preponderantemente sobre la
sctividad productiva, la demanda agregada, el ahorro, 1a in-
'virgtan; 1la orientacifn del fomento sectorial o r;gionll, ls
dlitribucten del ingreso as! como el pago del servicio de 1a
deuda y 1la posicicﬁ que se tenga frente al exterior, coadyu-
vando a elevar las ganancias de las empresas privadas y so -
bre todo de las empresas monopol istas (a través de subsi- - -
dios). asegurfndole mercado s su pfoducto. otorgando recur--
sos del sistema financiero, intentando atenuar mediante ynQL;
das de polftica econSmica y programas de desarrollo>ils des-

', proporciones entre las distintas ramas de la econo-!-.

En la siguiente gréfica se pnede apreciar cual ha
. .sido el desarrollo que han seguido los gastos segln su funv-;f 
o cién:




PORCENTAJE PROMEDIO SEGUN FUNCION DE LOS
GASTOS DEL PRESUPUESTO FEDERAL

;
1900 1X 7 23
195 12 13 28 P ]

R tordmicos Bl e [] ainistrstivos
Fuente: Indicadores Econ6micos. Banxico.

Como podemos observar en 1a gréfica, la linea que
se ha seguido en 1a aplicacién del gasto pdblico, sobre todo
a partir de 1977 a 1a fecha, es afs polftica que racional, -
y8 que se ha procurado favorecer mss la estabilidad iocill -

que 1a reanudacifn o el avance de la actividad econbmica sin -




tomar en cuenta ¢l A€ficit y la eficiencia en 1a ejecuacitn

del gasto.

Por 1o que se deberfs fortalecer el shorro interno,
tanto en el sector social y privado, canalizfindolo adecuada-
asnte, procurando una polfitics tributaria acorde, descartan-
do 1a expansion artificiosa del circulante monetsrio y 1limi-
tando 1a utilizacién del crédito externo. Ys que en los dlti
mos afios el ingreso pdblico ha venido siendo insuficiente rPa
ra cubrir las necesidades originadas dentro de la dinSmics -
social y una de las causas es la politica fiscal tan compli-
cads ¢ inequitativa que se ha venido dando, provocando 1la -

evasién y la elusién fiscal.

La desproporcifn entre ingreso y gasto es ya tan -
grande que en noviembre de 1986 los gastos presupuestales -~
fueron de 29,780.9 millones de pesos, mientras que los in -

~ gresos presupuestales apenas llegaban a 20,517.2 -illbnel'rg
presentando dnicamente el 68 .89% de los gastos presupussts -

" dos totsles, provocando un incremento en el dlf!iit prolu;'-'
puestal del sector pdblico, ya que tan solo en 1985 ers de
3,393.2 a noviembre de 1986 pasé a ser de 9,263.8, incremen-
tlndoseost‘ en un 36.7%. ‘

Cusndo el ingreso es insuficiente y ademis es defi
cientemsnte splicado origina un continuo aumento, generaliza
do.y sostenido de los‘piecios. ya que el‘ingtqso .l‘lpiﬁﬁldo“m

& aquellas ramas que ho estén ligadas dirqctnncn;oicép 1a lg'
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neracién de la riqueza, dando lugar a un crecimiento despro-

porcionado del gasto.

Cabe aclarar que el financiamiento de los gastos -
gubernasentales se ha invertido en construcciones de hrosls.
caminos, medios de transporte, plantas eléctricas, crédito -

agricola, etc.

De esta manera la moneda emitida por el Banco dé -
M€xico ha parado en manos de trabajadores, jornaleros * em -
pleados, ademés de contratistas y vendedores d§ materiales -
de construccifn para la infraestructura del pl!s; lo qﬁe ori
gina demanda agregada por cantidades muy importantes, que ;1
no tener respuesta de bicnes y servicios causa un crecimien-

to desbocado de los precios.

Por lo que es preciso que los cambios estructurs -
les por realizar sean: la reorientaci6n del gasto pdblico pg'
ra lograr una adecuada regulaci6n econf6mica mediante una Op-
tims racionalizacién de los recursos orientsndolos s la in -
versién adecuada, canalizando los mfnimos necesarios al gas-
to corriente procurando evitar subsidios, los cusles impiden.

l1a valorizacién Integra de la produccifdmn.

DESAJUSTE EN LOS PRECIOS RELATIVOS

Se puede decir que el cambio en los precios de - -
‘unos cuantos artfculos representa una modificacién de su.  -

precios relativos, es decir, de'lns‘proporctono; en que se -




cambian unas mercancfas por otras. Técnicamente, el pr{nc!-
pal riesgo es que la correccifn de los precios relativos en
lugar de ser un elemento fundamental para reducir la inercia
inflacionaria, sea precisamente un detonador importante, - -
pues se puede observar que las espectativas de inflacidn pue
QenAprovocar alteraciones sustanciales de la inflacién res -

pecto a las estimaciones coficiales,

El gobierno federal busca la correccifn de precios
relativos como elemsnto fundamental para reducir la inercia
infllcionlril, y explica que con ello se logiarl una revi- -
sién de 1a frecuencia y de los montos en los sjustes de pre-
cios y tarifas, as! comc de los precios privados adn sujetos
a control, con esto, se tiene el ricsgo de caer cn lo que se

conoce como mecanismos de indexacisn.

"La indexacifn consiste en la adopcifn de clfusu -

- institucional, que aumentan un precio dado en un wmonto igull

observada en el pasado durante un perfodo convenido." Expli

.cnn en los “Criterios generales de polftica econfmica para’ - - g

19877,

De hecho, una de las principales fuentes Jde prello
f'—ncs lnfllcionarlas en 1986 han sido los constantes: aumentos:-
.‘fon los pt.clos pdblicos y los precios controlndo:. Bntrc oc
fitubrt de 1985 y octubre de 1986 los primeros se incrementa -

: 'ron ‘en_un 119.9 por ciento ylos segundos en un 116.9'por clcnto} L

T

las formales de revisifn de precios, con sustento legal o L




Los Ajustes de los Precios Melativos
Inflac i0n Amel izada

Pracios de Precios fIvecios Precios recios a0
Garmitis Orivedos Mblicos Comtroladus Captrplpdgs

1983 R

1 9.4 8.2 5.8 .2 0.9
1" 10.8 . 82.2 .1 4.3 8.1
it .0 4.5 .3 2.1 $4.2
w : 2.0 .3 2.3 $0.e 9.3
1908

1 5.3 [ 71.0 .S 60,3
1 .7 7.6 70.3 7.4 a?.0
(1] 80.8 .4 103.2 100.$ 7.4

fusrate: Indicadores Gcaninicos, Banco de M#xico.

furante 1985 103 precios privados ¥ los de praketos no sujelos 8 con
unl cv-:um por encime Je Jos precios pihlicos y los precios camtmiados. -
« eopac ilmpete en o]l wgmic epstre del sfio W presentd ums ‘Yorsec -
cl. "lon precics relativos™ @ Jdispar6 s 10s Glt4ane & taess de Lies dfgl -
tos. (8 estretegia ru 1987, persiste en ajustar los precios relatiws, por -
io e pumie otiser los expecistivas laflacionarias y Jetonar la higavinfiacifn.

Obsérvese como los precios no controlados tienen -
un incremento menor a aquellos que estfn sujetos a control y
a los precios pdblicos. Esto es producto del rezago que se

tenia entre dichos precios.

Un punto muy importante de 1a estrategia para el -
{‘ _ afio 1987 es la correccifn de los precios relativos. A tra -

. vés de ests se pretende corregir la inercia 1hflleibnlril. -

VCon ello se busca que los precios rezagados se ajusten de -

scuerdo a 1s inflacién esperada y no sobre ls base de 1a in-

" flacifén pesadas.

De acuerdo con este enfoque oficial, el tipo de co

rreccién de precios relativos pernlte acortar 1a "memoria 1h._‘;
flacionaria™ y logr- impedir quo la flj-clcn de procios coa-—‘hl
siderendo 1a inflacifn pssada se arraigue. ' Esto es poslblo
- si las espectativas del incremento de ln‘inflaclen—pnda.vaz




fueran menores, y asf, se snticipa un menor incremento espe

rado en 1a fijacién de precios,

Sin embargo, existe un rezago hist6rico de pre- -
cios pdblicos y controlados que obliga a que sus aumentos -
seam mayores Que el promedio, esto puede provocar que atn -
en los precios no sujetos a control se anticipen aumentos -
similares a los de los precios que son fijados o controls -

dos, haciendo necesaria una nueva corveccién de éstos.

La correccioén de precios relatives puede conducir
a generar un nuevo circulo inflacionario, en la cu.l;ills fv,"'v
espectativas inflacionarias del sector privado "jalan" a -
los precijos pdblicos y a los controlados, y a su ver, estos

“empujan’’ s los primeros.
DESLIZ CANBIARIO

El desliz cambiario es otra de las cnhsas‘quo ﬁrg
vocan inflacién y se refiere al tipo de cambio de}‘peso pe-
. xicano en Ar;ol-cunrn 1s moneds extranjers. Este tipo ‘de -
uﬂcliblo se determina tomando la inflacién rellt{va‘onyl‘ticov;f 
'Tkéoﬁ Tespecto al resto del mundo y en esa propprcidn‘-ls 63{;fﬂ@
menos se div-lﬁu 0 desliza la moneds (esto oqulvno' a‘tomar -

i,ual wedida do 1o que se conoce como paridad de podor de’ co-‘"

:fprl).

Uno de. los princxpules factores que 1nfluyen on fif

-zll dovalu-ciun de las nonodns débiles como el peso. es la -




estrategia imperialista global y que se refiere al comports
ajento de los monopolios internacionales, de los estados y
de los organismos internacionales de financismiento y crédi
to, ¥y fundamsentalmente en el papel que juegan estos facto -
ves en el mercado sundial de mercancfas y servicios. Estos
monopol ios al expandirse tienen un efecto directo sobre las
tasas de sumento de los precios en los paises atrasados yi :
que los paises desarrollados imponen reglas de Intercasmdio
internacional controlando el aumento de los precios dentro
de los pafses atrasados, esto provoca desequilibrios finan-
' cieros y que entre otras causas llegan a convertir en una -
necesidad de pol ftica econSmica el "sbaratamiento o devalua -
cién de la moneda" para evitar fuga de divisas y recuperar

ﬁnod.s extranjeras.

Estas alteracjones de tipo de cambio tienen in- -

fluencia en ¢l proceso inflacionario cuando:

1?, Se presenta una cafda severa del peso ptb-'

" vocsndo un encarecimiento inmediato de todos los préducto'si
que se importan, puesto que hay que pagar por ¢llos mis m; :
dades en pesos, 10 que auments 103 CoOstos que & su vollo'u

' cargados & 1los precios y €stos se elevan provocando infls -

éion.

En 1la medida en que se dopondl de lrtl:ulon i-por'

' tados meyor soeré ¢l impacto en los procxos internos..




2%, E] pesoc permanece subvaluado durante mucho -

tiempo. Aquf se produce el mismo efecto del punto anterior

pero en un tiolpo mayor.

' Otros otbctos sobre los precios que provocan va -
t!lcienos cambiarias son las relacionadas con la deuda con-

. traida con bancos, gobiernos extranjeros o institucioncs fi

mancieras internacionales.

. Cusndo 1l0s compromisos se contraen con otras mong.
ti:,,d.':- 1a dnica formas de pagarlas son con divisas que aovobtig
L. gen. por exportlciﬁnes o por nueios presta-osvsolicttidos. -
a esta deuda contraida generalmente es para cubrir ol gasto -
' pdbl ico,

También los movimientos cambiarios pusden acen- -

tusr 1a inflacif6n por la exportacién legal o ilegal de aril

ﬁculos nacionales chyos precios se fijan en délares 1o que -~
_ﬁilos h-co vulnerables a especulacién y doslbasteci-ionto on
,cl mercado interno y, por consiguiente.incro-.nt. sus pre -

Q;giol al ritmo de las devaluaciones.

Los hechos més sobrcs.lientes en Mixico a parttr
do esa época quo .lar-.ron & las clases media y & 1- ocono-
» ﬁca-nnto pudionto eran las sxguxontcs.

.




- El Banco de México imprimi6 billotca pnra f!-
nanciar al gobierno.

- La redistribucion de las tierras, el apoyo a -
los refugiados espafioles y los gastos socisles se atribuian

s polfticas comunistas.

Lo anterior provocS histeria y que quienes pudlov;'
van se llevaran sus capitales al extrlnjofo. aunado a Gltb.i;7 
“@l presidente CSrdenas anunciS la noche del 18 de marzo Su~-f
decisién de la expropiacifn petrolers y acto cont!@uo.'l. dg{
valuacifn del peso mexicano que desde entonces floté durante
casi tres afios a razén de $4.99 -mfs o menos por un délar- y
qQue a principios de 1938 equivalfa a 28 centavos de —ddljt -

por peso aproximadamente.

‘De los. anteriores hechos y el financiamiento de- -
los déficits gubera--ent-les fue 1a causa principal que con-
dujo a 1a devaluacién del peso mexicano, su do-onvolyln!.utgi
identificsa sus rafces en los pr‘ltano:'.l iob(orﬁé coqk-ono;”
da dafiina que €ste mand8 a la circulacidn pard”pngqr el édl-;
to de las obras que l1lev8 a cabo, 1o que cres 1a demands ..
lgnq.ndi de bienes y servicios empujando los ptuclbl h.c;q f

arridba.

Eduardo Villnsoﬁor que fue dlroctor dol llnco do _‘
-México en esa €pocs, dofondld 1a polittcl dof!cltlril dox
‘jchdonislo porque México necesitaba ir construyendo ucoltrl-

;,dlliﬂt.-lu infraestructura.




Tenbifn se justificé la histeria causads por el -
exagerado ropirto de tierras, que ya era grave por s{ misma,
b 4 -ls adn, el no sentar principios que g.rmuzor-u porme -
noatonnu 1a mayor producuvuld y produccun do la tlorr.
ejidal.

La fuga de capitales, la disminucion ’do.l ~ingveso de
divisas a Néxico debido a 1la baja de proc!ol'cxioﬁono’qu; .
se¢ inicif desde fines de 1937 y la vedistribuciéa de las .;;»-":
‘tierras, fueron factor importante de 1la devaluaciéa de l”l,

Deyslupcidn _de ]948-

Desde septiembre de 1939 hasta abril de 1941 los
ifndices de precios crecieron de 130.8 3 150.5 y el c!ﬁulgg»r"‘:'z
te de 836 millones a 1138 aillones de pesos. En octuﬁrc Jc o
1941 ol hecho se estabiliz6, el tipo de cambio s $4 .85 por - =

un d6lar 11eg6 a ser de $6 por un d6lar en los meses de ms -

yor incertidumbre. Ests estabilizacidn. se debe a la in-  -‘ i

~ _fluencis de 1a segunda guerrs mundial al ontuir los Estados ff :
Unidos a esta conflagracion sundisl, haciendo qm en m’:@c_b, L
se V'mcnuntlru lil exportaciones y disainuyeran las !lbor
'f:.cluos. .do-ls recibimos del extnujoro cumttolu .mu

' "do dlvuu en buua de refugilo.

e sxa o-bngo. los _déficits del gobumo l!.ul.rul
nn-unndo porque fue necesario. au-nnr ls produccun 'lf.l“

3 .. cola y continuar con el desarrollo infraestructural que se N

e




requeria como consecuencia de que México tenfa que producir
al mayor ritmo posible.

De 1o anterior se tiene que de 1941 a 1945 1a ~ -
otbrta -onetaria supera (por los financlallentol del lnnco
de México al gobiernc) s la de bienes y servicios la quo so

‘vi6 limitada debdido a l1a guerra por la escasez de encrglti-

vcoi. de bienes de capital y de materias primes. Estos fac--

tores negativos explican el crecimiento del alza sostenida’
‘em los fndices de precios: 73.4% en cinco afios, o ses un -

.promedio anual de 12.23%,

De 1946 a 1948 las reservas internacionales bru:-

tas del Banco de M€xico dlslinuyeron debido a los siguien--

tes factores:

- Compra de equipos, especlalmente a partir de -

1946.

- Retiro de capitales refugiados durante la se- - -

: gundl guerra -undial. que el Banco de leico utilizé en buor

na p-rto para finlnciat al gobicrno.

El Presidente Miguel Alemfin siguié con su;gtpqu?
-ms de obras y el tipo de cambio que era de $4.85 por ddllr
. volvié a flotar hasta que se le fij6 su nueva pnrldld S&ls
»-fpor un dalnr. cabe agregar que en 1. dov.lnlclea !nfluyoroa

" los ajustes de posguerra de otras -uchns naciones.

:‘{’3,;_vi




Por la conflanza que sembré 1la nueva paridad regre

r_i.ron capitales que se habian fugado, aumentd el turismo ex-
'3:; tranjero y vinieron cspitsles extranjeros en busca de seguri
n:“.,‘“‘ ‘ -

nov-luaciGn de 1954-

R A

Bn'el stgﬁudo trimestre de 1951 a rafz de 1a gue -
‘\,!fl d. Corcl se repitid nuevamente en México la historia de

‘ los dGl.ros r.fugl.dos.

En 195; el Fondo Monetario lngernncibnal llegé » -
‘1a conclusifn-de que el peso mexicano se encént:aﬁn nue vasen
_ te en peligro, 1a expansion monetaria dafina segufa su cﬁrso'
V_o 1blvl volver a ser causa de otra devaluacién por 1o que -
' _Antonio Carrillo Flores ministro de Haciends y Rodrigo Gome:
"' director del Banco de México estuvieron de scuerdo en que di

wakﬁorlt ‘por nis tiempo el cambio de paridad equivaldrfa s en-

: trcglr busna parte de las reservas monetarias de nuestro - - .

.. pals el tipo de $8.65 por un délar. o

As!.lol 17 de abril de 1954 se anunci6 ls nuevs d!.
- valuscién del peso llegando a ser de $11.34 por délsr, su- -
‘bioado durante aslgunos meses hasta llegar en 1955 a $12. so -
‘por un délar, conservindose €ste tipo de cambio durante zo -
flaqq'h-stn 1975, :




TIPO DE CAMBIO AL FINAL DE CADA ARO PERIODO (1955 a 1987) ‘

ARO T.C. ARO T.C. ARO T.C. .

195S s 1979 § 22.80 . 1984 .8 191,98

19;5 12.80 1980 23.26 7 198S 368.20 i
1976 - 19.95 190 26.23 i 1986 915.10 i
.1977 22,78 1982 96.30 1987 15117,60‘

1978 22.72 1983 143,62

! Tipo de cambio a abril de 1987,

. Fuente: Banco de México; Indicadores econdnicos
h Febrero de 1987, poigina 1-39.
Tipo de cambio controlado.

El peso mexicano se viene devaluando desde 1971 -  :‘5
por reflejo del dblar con el yen y las principales monedas A

de Europa.

De 1955 a 1970 el desarrollo socioeconémico de M@
xico se consideraba satisfactorio, en principio ls ignoran-. .
cia y la pobrezs no se podfan resolver en unos afios, los me

xicanos habfan olvidado la pesadilla de los oxngoradOS'dlfl’ﬁ o

clts gubernamentales financiados con expanstonos lonotntils.f
pero a finales de 1973 nuevamente s¢ empezaron a rocordlr S

'lpocns dolorosas.




La expansifn monetaria dafiing, 1la disminucién del
ritmo de produccifn, el reinicio de fuga de capitales, ha -
ctfan pensar que México podrfa ser nuevamente victima de la
inflaci6n-devaluacitn.

Néxico tenfa que enfrentarse a los mtcskl‘;nc‘iong
dos problemas y a otros para los que no tenfa oxporionci‘l:
A la inflecifn importada y a 1la bajs productividad nortoln
ricana que se verf{a reflejado en aumento de pnclos tnter -
nos, mayores ganancias ficticias, disminucion do lu p!rdh"

das resles y de 1a capacidad adquisitivs de los capullol.

Los dos problemas que se avecinaban: desorden mo-
netario e inflaciéa importada podrfan complicar 1s situs- -
cién flnmcierl del sector empresarial reduciendo les coplci

dud de empleo lo que podria acelerar la inflacion.

‘ ' Ademss cada afo el crecimiento demogréfico so‘_“.cg ‘
leraba sumentando el ndmero de personas que llo.in- ala - -
"edad de trsbajar, 1a acumulacién de todos estos factores ; <
desalentaban & los empresarios perjudicando a las clases -
trabsjadoras y desempleadas, al resto de la comtdod.' afl'."- .

propio sector empresarial y en todo tiempo al pats.

De 1971 a 1978 las variaciones del Indice de pre-
- .cifos al consumidor se elevaron bruscamsente en México y 1a :g"i‘_
ss inflacionaria fue tan exagerada que originé nudvn 'ton'

.

siones socisles provocnndo fuga de capitales y t.-bua dc

phorros de la clase tnbnj-don.' Este cncllionto do h tl’:”




sa inflacionaria se debe a los sumentos del medio circulan-
te por financiamientos del sector pdblico 'y 1a importacién
de bienes y servicios. Como resultado de lo anterior el 351
de ngosfo de 1976 el gobierno acordé la flotacién del peso
mexicano que cerro en dicho afio a 19.95 pesos por délar pro :

vocando incremento de precios.

~ Este tipo de cambio subid N .mm‘ﬂ
durante unos meses y en 19377 - lhl-l”l’
cerroa $22.73 mejorando un po-
co sl final de 1978 a $22.72 -

por un doélar.

- m e me e r Ll s - .-

A partir de 1977 y a consecuencia de los pi'bﬁl"c',-.
‘ ns econémicos en que se encontraba el pafs s fines de 1976,
se decidif implantar un programa de recuborlcioil eli tres ‘.-
stapas: Abatimiento de la crisis, consol idacién de la .eco-

nomfa y crecimiento acelerado.

Durante la implantacifn de estos pro.nnu. ‘se" s

‘totinu:c el potencial de los canpos petroloros ldﬂcuuos,




que se habfa desarrollado durante los dltimos afios, y que -~

coloc8 a M€xico como una potencia petrolera en 1978,

Esta situacifn se vi6 favorecida por las caracte-
risticas del mercado internacional de hidrocarburos, donde
los precios de éste energ€tico presentaba una tendencia al
alza.

. As? fue como el pafs entrd en una etaps de creci-
miento acelerado, sin embargo, este crecimiento generé un -
desequilibric importante en 1a demanda interna entre 1977 y
1981, debido al fuerte crecimiento del gasto pdblico y pri-
vado en relacifn con la oferta que crecié en menor propor -
‘ésan. ocasionando crecientes requerimientos de insumos im -
portados y aceleramiento del proceso inflacionario que se -

ionta.

Adicionado al desequilibrio interno mencionado, a
partir de 1980 se inici6 un proceso generalizado de rece- -
sién en ls economis -uﬁdlll. mismo que provectS la contrac -
cién del comercio internacionsl, el alza de las tasas de in -

terés, la caids de los precios y la demsnda del petrSleo.

La falta de divisas petroleras, se pretendié com-
peni-rl. con un mayor endeudamiento externo, sin exbargo en

1982 esta situacién fue ya insostenible.

La reticencia de los bancos extranjeros a conti .
nuar -pdynndo al sistema de desarrollo adoptado, estrangulé

ol flujo de fondos externos hacia México, nctitﬁd que 'QQQQ




76 expectativas devaluatoriass, acelerando 1a fugs de capits
les y actividades especulativas, Se recurrié entonces a l;
emisifn de circulante, para finsnciar el gasto pdblico, in-
crementdndose la base monteria y por consiguiente se acele-
r6 1a inflacién.

TIPO DE CAMBIO AL FINAL DE CADA ARO (1955 a 1987) _
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"Fuente: Polftica Monetaria y Fiscal de Méx ico, Antonio"
Gomffz Oliver.

®Abril de 1987. E1 T.C. al 31 de diciembre de 1987 fus -
de $2,260




Lo anterior agudi:8 el desequilibrio con el exte-
rior, y se tuvieron renovadas fugas de capitales, por lo -
que se requirieron devaluaciones del peso llegando a ser de
$96 .30 por un d46lar » finales de 1982,

AdemSs el endeudamiento en moneda extranjers que
se habia elevado considerablemente, en 198)1 multiplicé la -
deuda en pesos por el efecto de las devaluaciones que dispa
‘raron los costos de los insumos y bienes importados, necesa:
rios psra la producciém, provocando una elevacion de la in-

flacién.

En la grifica anterior se observa 1a tendencia -
que hs tenido el tipode cambio, que de 1977 a 1981 no tuvo -

gran variacifn sino hasta 1982.

La economia wexicana en 1986 fue bastante diflcil. :
solo comparable con 1la de 1982-1983 y tan s6lo en 1o que se
. refiere al tipo de cambio, en €ste afio hs estado vinculado
5_diﬁétmato sl 4co-portuunto de 1a inflacisn interna, lo--
que explics ¢l fuerte proceso devaluatorio que se hi vonidq'
dando.

: En éste periocdo se ha tenido uns pouucn de tipo -
"60 cambio delibersdamente agresiva, llegando a ser a fina -
: los de 1986 de $915.10 por d6lar, con el fin do lo.nr un -
”,_{\;cuno margen de subvaluscicn del tipo de casbio, s maners

de utuulnr el procno de oxport-cxm pars contnrronn B
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una parte del brutal deterioro que ha sufrido 1a relacidn -
de intercambio de M&xico con el exterior, por la dréstica -

cafda en - los ingresos petroleros.

Esta situacifn, hasta abril de 1987 se ha mantenyi
do igual a la del afio anterior, llegando a ser el tipo de -
cambio de $1,117.60 por d6lar.

LAS TASAS DE INTERES Y SU INPACTO EN LOS COSTOS
FINANCIEROS

Otro de los elementos que se llegan a considerar
como un factor importante en el desarrollo del proceso ih -
flacionario, son las altas tasas dec jinterés que existen en -
esta €poca Yy que contribuyen a que el financiamiento a las
empresas sea una carga, teniendo como consecuencia un'incrg

mento en los costos de produccién.

COMPORTAMIENTO DEL C.P.P.

100 : ‘
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70

60 £
50 - ra
40 W

30 -

20 D
10

75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87
AROS )
Fuente : Indicadores Econ6micos, Febrero 1987, Banxico.

101




Entre inflacibén y tasss de interés existe uns relg

frc#Qn reciproca. El alto nivel alcsnzado por estas (hasta un
 190\\9. 1986) es una consecuencis de 1a agudizacién de 1a in

| fiqci&u. '

Con el alza del interés se busca restringir-el vo-

i'>_ 1||-¢|| dc'crtdlto y la creacién monetaris, pero al mismo tiem -

po. el sumento de las tasass de interés acelera la inflacién. o

- Bsto pude tomarse en do: senttdos cuando menos; on pri-or lu -
;lr. como slemento del costo de produccién, que dud. 1a - -
oxilto-ct. de una estructura sonopolista se traslada s los -

precios de las mercancias.

En nuestro pnio este elemento es muy t-pott.-to da .
do el elevado nivel de endsudamiento intermo y oxtocno do -
-1as grandes empresss.

DEUDA EXTERNA. SECTOR PRIVADO

AROS ' ' ' MILLONES DB DOLARES
1980 . 12,910
" 1982 ‘ ' ' 21,247
1988 » 22,873
e 1984 o 20,732
f.l\llto; . 1988 . , 20,254

‘s 20 254 -iilones de délnros hasts jullo de lﬂls. Do ose et
- .total. -ls do! S0% correspondon 17 .r.mlol olpnns y .mpou )

grj-onopolist.n. entre 1las que dest-c-n. Alfl. Vis.. Vltro. - -

. Ls deuda externs privada ssciends lptoxiuldc.nnto R
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Desc, Cydsa, Celanese y Pefioles.

En segundo lugar el slza de las tasas do:intir‘l -

L-plié- Que los propietarios del capital-dinero se lﬁtoptda“

de una mayor proporcién de 1a plusvalfa social, en detrimen-

to del capital ubicado en la esfera productiva.

Este Gleimo reacciona, por tanto, elevando afs los,\'°

precios de lss mercanc{as para resarcir ss{ el creciente !ti ,;'

buto que debe pagar a sus deudores.

Para que el esfuerzo de inversifn que el blii’to -

quiere, pueda llevarse a cabo, ademfs de buscar una mayor ggj

neracibén de ahorro, habrf que contemplar su l.nijo l5tt-vls
de una polftica adecuada de financiamiento. En su forma afs

si-ple se puede decir, que para que exista crédito, debe - -

crearse primero el ahorro y que, a través de su adecuada cag"
tacién y aplicacién, éste tendrd que hacerse afs productivo.
Ls creacién de las condiciones para generar ahorro y despufs

' conceptualizar ls mancra més eficiente de usarlo, constituye .

uno de los mayores retos s que nos enfrentamos.

El financiamiento sano y Sportuno. de las inversio
nes que reclama el croél-iento y el cambio estructural;’cpug'y*”
tituye uno de los factores fundamentales plrlybl lbgip J@vi!;;<;
tos objetivos. Al estimular las inversiones eficientes y -

con esto, 1s oferta a precios co.petltlvos,lntornl'y oxtdrng’Jﬁf
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mente, se estarf contribuyendo sin duda, a combatir la in -

flacién desde sus orfgenes.

- La primers encrucijada que se plantes en polfti -

cs de finsncismiento es3 18 precisién y el costo de los re -

cuisds csptados que se destinan pars fimanciar a cada uno -

de 10s sectores: el péblico y el privado. Durante el Glti-

'm0 afio, el financiamiento del sector piblico a través del -

onénji legal ha reprclentldo una proporcién muy olivud. de

1a captacién total de recursos, ademés de que el rendimien-

“‘to obtenido por este concepto, por parte de 1a bnaql.hd si-

do bajo com respecto al que se consigue a través Co'l. car-
tera '1ibre. Esta situscién ha hecho que los recursos desti

nados al sector privado sean limitados y caros. s.yplduto-”

‘revisar esta prictica, ya que el encaje lo;li deberfs usar-

se primordialmente como ua instrumento de regulacién moneta

. rvia y 10 como un instrumento de (tu-nczlliouto del .obloruo. f_
' ln 10 futuro se deberdn de anticipar acciones para at-clr a

: 'squellos factores que suscitan al déficit del soctor pdbll-

co y no sélamente financiando a través de loclntslos que -

‘realizan una excesiva absorcién de recursos, limitando as{

108 que podrian quedar disponibles para otros l.ctﬂf.lgl“-
través de la banca.

Por otro lado, la participacién del godbierno en -

'—‘ol -rc-do de dlnoro y de capitales pars financiarse,’ d.bo-.

t!n sor proporcional a la capacidad real dol,lorcldo; 1o  -‘

'{coatrnrio provoel que las tasas reales se dolvlrtdob; Qﬁél-



reciendo la emisiSn de tftulos del sector priv-dq; !; sec-
tor paraestatal deberfs tener acceso a los mercados binég -
rios libremente, pero compitiendo por los recursos en fuh -
cién do“l.s caracteristicas de los proyectos por financiar,
S.jo los mismo juicios crediticios que se usan para énpfg -

sas de otros sectores.

Para comprender el crecimiento de la deuda del sector
privado, se debe tomar en cuenta el flcil acceso que se tu-
vo en el pasado a la deuda externa, cayendo en una relacidn
deuda-capital exagerada. Urge ante todo capitalizar l!lll
‘empresas y cualquier nuevo financiamiento que se dtor.uo‘dg
berf estar dentro de las relaciones prudentes y sobre todo.
de acuerdo con sus posibilidades de generacifn future de -

flujo de efectivo.

De no darse esta condicifn, sus posibllidadei de éro;‘?’

cimiento y competitividad interna’y externa se verdn seria- o

mente compromet idos.
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TASAS DE RENDIMIENTO AL VENCIMIENTO
DE PAPEL COMERCIAL (91 DIAS)

[

110 v
100 107,32
90 7
80 j/
70 79.1

o ks s/c |
50 } 3.8 SR
‘0 :
30 [36 .1 ’
20 019

10 1

80 81 82 83 a4 85 86

§/C Sin cotizacion.

Fuente: Indicadores Econémicos. Banxico.

Existen empresas que tienen proyectos ambiciosos y
con probabilidades de desarrollarse, pero ante la imposibill
'vdld de scceso s los créditos y ias llt.s.tllll de interés, -
‘lci que s6lo se quede en papeles. La nocoslaad de financis ‘
miento de 1a planta productiva actual es necesaria, ya que -
€sta por lo general, fue montada para atender los mercados -
"1it§rnés. En muchos casos se cuenta con gecnolo.!. y maqui-

i!fl. obloiota; esta disefiada para produccion de bajs serie,

;oic, por 1o que puede clasificarse como ﬁoco co-potlt!y- ng

":tra el exterior, y por estas circunstanciasg,si se cubntl'con
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elementos pars llegar a tener los requisitos que el cambio -
impone, habrf que canalizar todo el recurso disponible pera
disefiar y 1llevar al cabo los proyectos que contemplan cam -
bios tecnolégicos, aumentos de voldmenes de produccion a os-_”

cals internacional y wmejoras en 1a calidad y precios.

DEUDA EXTERNA

Ante la enorme deuda externa que agobia al pafs, -
. 6sta se ha convertido en un factor altamente infllcién.rlo.

sobre todo por las tasas de interés variables a las que estd
‘sujetl. que en los dltimos afics han tendido al alza y que ge
neran crecientes déficits en la balanza en cuenta corriente,
que 8 su vez hacen indispensable la contratacién de nuevos -
créditos, cerrando asf lo que se ha convertido en el fctrcu-

lo vicioso de 1la deuda externa‘.

Adeass de comisiones a intermediarios y otros gas-
tos proporcionalmente pequefics (pero considerables en t(r-i-
nos absolutos) que. tienen que hacerse para la contratacion -

de la deuda externa tanto pfblica (la contrafda directamente

por el gobierno, empresas, organismos paraestatales f dpicpg‘k,“

tralizados) como privads (por empresss privadas y p.rt!cul.4

res, residentes en el pafs aunque sean de otra n.clon.iidud} B

llon pagos de 1a misma estin compuestos blslcll.nto por lon - f‘
1ntorosos y las amortizaciones o "abonos’ del "princlpnt" -

(monto totsl de lo prestado) .




La dnica forma de pagar las compras, intereses y -
deudas s otros pa!ses. bancos o e-ﬁres-s extranjeras es con
los ingresos provenientes de las exportaciones o con nuevos

créditos, pues los envios deben ser hechos en divisas.

En el siguiente cuadro se muestran los incrementos

que ha venido teniendo la deuda externa en México:

COMPORTAMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO DURANTE
EL PERIODO 1979 A SEPT. DE 1985. ‘

MILLONES DE
DLLS..

120,000

100,000

88,300 22,900 000 m

.o.m 7‘ .900

60,000
$0,700

40,000 2700

20,000

lui'lll'tll'ﬁlilllllllf

1979 1980 1981 1962 1983 1984 1985
AROS - S

. Pusnte: lov:stlggjecutlvos de Finanzas, Noviembre de 1985,




El mayor incremento de la deuda, como se puede -
apreciar es durante el perfodo de 1979 a 1981, el cual cre-
ci6 en 35,200 millones de dSlares, esto se debe al lugi ﬁe-

trolero que requerfa de mayor infraestructura.

Con una deuda externa pdblica y privada de aproxi
madamente 100,000 millones de d8lares, un aumento del 1% en
dichas tasas significa, 1,000 millonecs de d6lares, adicions
IOlvque habrfa que pagar al afio; cifra que es trasladada a
los precios intefnos de los bienes y servicios por empresas
privadas y pdblicas o por aumentos en los i-puestqs'y sia
esto le agregamos que los nuevos créditos son cada dfa mis
diffciles de conseguir, y que lsas exportlclonés no pueden ' -
ser sumentadas en la misma proporcifn, dadas las condicio -
nes de la planta productiva y del mercado internacional el

problema se vuelve adn mis complejo.

El efecto inflacionario que tiene estas situacion

‘de endeudamiento se agranda al combinarse con el proceso de

valuatorio, o con la disminucion de las exportaciones nacio

nales, que hacen que el monto en moneda nacional plrllcu- -
brl; la deuda o sus 1ntereios sea cada vez mayor, s 1o que
_tendriamos qﬁe agregar la grave especulacién que tiene lu - .
gar con las monedas extranjeras, cuyo impacto es i-ponibli ,1;

" de medir, pero evidente.
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Se reconoce el hecho de - : -
que se han reslizado importan-
tes esfuer:os para renegociar
1sa deuda externa en México y -
reestructurarla a plazos mfs -
largos, perfodos de gracia ade
cuados y tases de interés afs

‘bajas. - Las negociaciones efec

tusdss a principios de 1983, -
en donde se reestructuraron -
las cantidades vencidas de - -
- 19802 y las por vencer de 1985,
1984 y 198S para llegar a un plazo de 14 afios con cuatro d§
gracia, los vencimientos de 1985 a 1990 han requerido impor
tantes esfuerzos de las autoridades financieras de nuestro

pais.

Ls reestructuracion de la deuda externa de México,
- ha ocupado la atencifn, tanto en el nivel nacional como en

el internacional, por la creatividad y decisifén que se hs -
‘tenido en el mane jo de este diffcil problema. De igual im-
p&tttncll son los esfuerzos que se han roniizado'pqu rests
" blecer oi'uivol internacional de los flujos comerciales y -

financieros que se vieron afectados & raf: de los 1nc1u-pll-

‘ﬁ‘>li.ntol de ll doud. oxtornl en agosto de x9az.
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Financiamiento en Divisas para Operaciones de Cor
to Plazo-

L R R R I e i T e i S U A

A prinéipios de 1983, 1a situacifn en este campo
ers sussmente critica, las exportaciones que se efectuaban
era no;es-r&o,rtllizarlus 8 crédito compitiendo con otros -
proveedores internacionsles. Por otro lado, hadbfa que 1i -
quidary lo importado, en 1s mayoris de los casos de contado,
e inclusive, en forms anticipads, ys que de otra suerte los
proveedores no tenfan la confianzs de emtarcar snte la in -
certidumbre asocisda al pago; en estas circunstancias se -
presentaron agudos problemas en la disponibilidad de divi -

sas, Yy por tanto, se tuve que moderar las compras y los pa-

gos al exterior.

Ante estas circunstancias el sector financiero ig K
sboc6 a3 1a resolucién de este problema, realizando l-portig
tes negociaciones al miis alto nivel con las sutoridades fi?
nsncierss de diversos pafses, de tal forma que fuera posi -
ble lograr su apoyo para restablecer lfneas de crédito in -

dispénsables para finsnciar las importaciones.

Las negociaciones tuvieron é&xito y se obtuvio:ohp

10s spoyos, en primer lugar, de la Commodity Crodit Corpors

tion y del Eximbank de Estados Unidos de Amfrica, quienes -

otor.uron su garantfs a bancos comerciales pars ll re-portum‘

ra de las liness de crédito de importacidn lnxlCIB.O.




Este fue un primer paso en ls resolucién del pro -
blema, ya que en lugar de pagar de contado fue factible on -
pezar a obtener plazos de pago hastas de 180 dfas. Pars 1988
ya se contaba con un ndmeroc importante de 1fneas de crédito

con diferentes bancos internacionales.

PR 4o N 21 I S A L L L L TR T T Y

En adicién a las 1fneas de crédito antes. descri. -

o ghs. se han negociado otras facilidades financierss para -pg,"r.[

yar las operaciones de importacién a mediano y largo plazo

en el nivel internacional, por organismos que spoyan el co -

mercio externo en cada pafs.

A través de estas lfneas era posible financiar a -
los importadores mexicanos en la adquisicién de maquinaria y

equipo, s mediano y largo plazo,

Se considera que el conjunto de flcilidqdol finan-
" cieras anteriormente descrito permitis asegurar al pl!’!!.‘;

disponibilidad de divisas para spoyar las importaciones prip  1
' ritarias de 1la plants productiva nacional. Sélo que -fgsi -

fechs (1985) esas facilidades fueron poco'lprovichad.s;

El PAC (Programs de Aliento y. Crecimiento) para el o

‘*. resto del sexenio (82-88) incluyendo el aq.undo si-olthi60 

1986, dan suchs importancis al rubro del cildtto‘pfovon!onto“‘

‘del exterior como un elemento crucial que oclsidnifllﬂﬁifiii i
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importante del crecimiento econ6mico durante 87-88, De he-
c¢ho 1o que en resumen decfan las autoridades a los acreedo-
res extranjeros ers que para poder hacer crecer a la econo-
mia se necesitaban préstamos adicionales y que sSlamente -
crec iendo era posible generar los pngos a 1a deuds externa.
En otras pslabras, si no nos prestan dinero no habrs creci-
maiento y si este no se materializa no serfa posible darle -

servicio adecuado a la deuda externa. En realidsd los prés
tamos provenientes del exterior tienen un papel diferente -
al expuesto por 1lss sutoridades: los flujos adicionales de -
moneda extranjers 3P necesitan para poder alimentar a las -
importaciones que se empezarin a demandar uns ve: que se 1@
cupere la actividad econémica, en particular la industrisl.
Es decir que algo asf como el 90V de los préstsmos 81 go -
bierno federal irdn a parar al Banco Central, plfl que cuan
do se reactive el aparato productivo ante unas demanda cre -
" ciente porque las cmpresas comiencen a solicitar materia -
/prima, maquinaria, piezas de importacién, etc., el Banco -

Centrsl tenga suficientes recursos para hacer frente a es -
tas demandas.

Cabe agregar que tanto los préstamos externos co-
®mo el pago de intereses van a influir en los precios inter-

- nos al empezar & importar mercancfass.

Por otro lado, se dice que el monto original de -
18 deuds estd inflado por las sobretasas y que 1la renegocis

cibn estd lejos de solucionar el problema de 1la deuda. Uma
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opcidn radica en quitar el incremento que ha tenido el monto
original por las sobretasas (30% sobre su nivel real) y redu
cir su servicio. Ademfs, no todo lo que se adeuda se debe
‘cn,rpllidnd ys que el incremento en el monto de la deudl‘se
~ debde pﬂnclpnl.ente & la cafda de los precios de las mate- -

rias frl-ls. fuga de divisas y el aumento de las tasas de in

ter€s.

: La -or-goria es una opcién real al problems de la
g ,doudi. que s8lo podrd efectuarse mediante la unién de los pa
fses deudores.tomando en cuenta el comportamiento de los pre
élos de las materias primas que exportan estos paises.

LASL}lSAS DE INTERES Y SU IMPACTO EN EL DEFICIT PU
co

La inflacién ha pasado a ser un tema de mucho inte
.18, sobye todo desde que se cmpezaron a observar los incrﬁ-
; mentos que €sta habfa tenido. Que de un 4.76% en 1970 pasd
"On‘1976 sl 27.18% y este porcentaje en 1986 se ha elevado a

“un 105.7%, Estos incrementos han afectado a las distintas -

‘;§‘Clll.l y grupos que integran a la sociedad mexicana. Por - .

' ello, se ha intensificado el inter€s por conocer las causas

= ‘qua dan origen a este fendaeno.

En 1a actualidad se sostiene shiertamente que 18 -

:“fihflacidu s el resultado del excesivo intervencionismo ests'

‘jtﬁl; La aceleracion del gasto y de la inversidn pdblics, Jg

gflatb»ol,rlginan de L6pe:z Portillo, se dice, llevaron a un -
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déficit presupuestal sin precedentes, 1o que obligé al creci

miento desmedido do; medio circulante.

Segdn Luis Pasos "el excesivo gasto pdblico finan-
ciado con la emisién de circulante desencadens una inflaéidn
interna muche msyor que 1a de Estados Unidos ¢ hizo necesa -
ria uns mayor deuda externa e interna asf como uns devalua -
cién™,

Dentro del gasto pdblico se han dado fuertes pre -
s iones sobre todo en el renglén del servicio de la deuda pa-
plics interna y externs, en vitud de la elevacifn de lss ta-
sas de interés domésticas e internacionales, que si bien ba-

- Jaron en 1981 de 18.87% a 7.5% en septiembre de 1986, en tér
minos de dSlares, se elevaron en su equivalente en pesos co;

vlofconlccuonctn de la creciente devaluacién del peso.

* INTERESES COMO PROPORCION DEL GASTO DEL GOBIERNO FEDERAL
Y DEL PRODUCTO INTERNO RRUTO

Miles de millones de pesos)

AROS ____ PIB PAGO DE INTERESES 44!2522!1442.__.
80 4,276.5 77.0 1.8

'] 5,874.4 : 174.0 2.96

82 9,417.1 $19.2 5.1

83 17,141.7 1,484.9 T 8,66

84 28,748.9 1,952.7 6.79

85 . 45,588.5 4,019.7 8.01

Fuente: Indicadores BEconfmicos Gastos Presupuestales dol
Gobiorno Federal . Banxico. :
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AROS  GASTO GOB. FED. PAGO DE INTERESES PORCENTAJE

so 817.5 77.0 9.41
"  1,335.1 174.0 13.08
82 2,702.7 '519.2 19.21
s 4,599.3 1,488.9 $2.28
sap 6,672.0 1,952.7 29.26
esp’ 11,477.5 4,019.7 35,02
s6p’ . 20,536.7 9,818.7 47.01

Fuente: Indicadores Econfmicos Gastos Prosupuoatllos dol
: * Gobierno Federal. Banxico

p' Cifras preliminares
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s T SIS RO Y BN S
10 po==-- ’s.ol'-J..-.-.r.-.-d ..... Qo waw o devnvofenrew
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‘80 ()} 82 83 84 8s 86 Afios
=--«--- Intereses con respecto al glsto del gob!orno
federal.

Intereses con respecto al producto lntorno -
bruto. :

-Fuente: Indicadores Econfmicos. Banxico.
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Comc pocdemos observar el impacto de los intereses
dentro del gasto total del gobierno federal desde 1982 a la
fecha y sobre todo en 1986 a pasado a ser ¢l renglén mfs im
portante dentro de #ste, 1o cual da lugar & un sumento en -

el déficit financiero del sector pddlico.

En 1a siguiente gréfica se aprecia como se hnlln-r
crementado el dé€ficit financiero. Aunque posterjormente se
determinarf que el aumento del déficic financiero a pesos
corrientes, no es de tal magnitud que a pesos constantes da

das las condiciones inflacionsrias de nuestro pais.

DEFICIT FINANCIERO
(Miles de millones de pesos)

AROS  INGRESOS G.F. GASTOS G.F, [IFF, E(CYN, INT, FIN,  TWF, FIN,

. 1978 $95.9 724.6 128.7 7.4 156.1
1979 804.4 968.9 184.5 41.6 226.3
1980 1,219.5 1,516.2 296.7 43.3 340.0
1981 1,615.5 . 2,412.0 796.5 oé._x  865.6
1982 2,015.5 4,342.5 1,527.0 128,85 1,655.5
1983 $,895.0 7,320.8 1,425.8 95.0 1,520.8
1988p:  9,491.4 11,195.4 1,70.0  399.0 2,108.0
1985P'  14,689.6 18,498.5 3,808.9  726.3 4,535.2
1986p'} 21,258.9  31,124.4 9,865.5  812.2 10,677,

Fuente: Indicadores Econémicos, Resumen de operaciones £1 - o

nancieras del Sector Pdblico Consolidado. Ban-
xico. :

P’ Cl!i-n prel iminares
1 Noviesbre

117




DEFICIT FINANCIERO (GRAFICA) .
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>
DEFICIT * FINANCTERO A PESOS CONSTANTES (1)
‘(Miles de milliones de pesos)
AROS $ CORRIENTES IND. A FIN DE ASO saxsrm'

1978 1s6a 100 . 156.1
1979 226.1 126.7 178.45
1980 340.0 166.6 200,08
1981 865.6 213.1 : 0619
1982 1,655.5 azs.8 390,63
1983 1,520.8 766.1 ‘ 198 .51
1984 2,103.0 1,219.4 172 46
1988 4,535.2 1,996.7 227 .13
1986 2 - 10,6777 3,807.6 280.43

~ Fuente: Indicadores econbeicos. Banxico.
: (l) Para deflacionar las cifras se utitizé el lndlcc nacio:
¥y . nal de precios sl consunidor. ; .
2_' loviolbn. ) ‘118




A travfs de las estadfsticas mostradas anterior -
mente, nos podemos dar cuanta de que en 10s afios en que mis
crecif el déficit financ;oro fusron en 1981 y 1982, esto co

mo resultado de 1a disminucién de los ingresos.

El desequilibrio creado por 1s magnitud de los in.
tereses ha originado efectos negativos dando lugar al finan
ciamiento del déficit a través de:

-la obtencién de recursos nuevos provenientes -
del exterior ‘

-1a absorcién del ahorro interno

-1a reduccifn del gasto pdblico

-1s emisi6n de dinero
y & través de una combinacifn de las anteriores.

El incremento que ha mostrado el pago de intere -

ses representa el mayor obstéculo de 1la estrategia guberna-
mental pars romper el circulo del crecimiento del déficit Y
» su Telscidn con el circulante, la inflacibn, el creciente -
cudcud.llénto y el estado de letargo y ahondamiento de 1la -

crisis.

Los esfuerzos roalizados para reducir el déficit
msdiante disminuciones en ¢l gasto, se han concentrado bési
camente en la reduccifn del gasto de capital, 1o cusl repre
-sontl sacrificar el futuro y hacer mfs costosa la reconver-
sion indu;irill del sector paraestatal. También se han lo-

grado reducciones significativas en el gasto corriente, en
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subsidios y en transferencias, pero dads la tendencia de cre
cimiento de 1la deuds, no hay reduccifn del gasto que sea su-
ficiente pars -co-ponur el tremendo impacto del sorviélo de
1a ‘doudn interna.

En 1987, el $9.5% del totsl asignado pars el servi
clo de 1a deuds pdblica, ser§ destinsdo Gnicsmente sl pago -
‘de los intersses. De este porcentsje qﬁe representa 28.7 bi
lldnel de pesos, casi el 60% exclusivamente a intereses de -
~1a deuda interna: el restante 40% serd para intereses de la ‘

deudn externa.

Basfndose en lo anterior, se puede observar que el
problems no es tanto ¢l sector externo, sino el saneamiento
de 1as finanzas del gobierno, debido al efecto creciente de
1a cargs de los intereses de la deuds interna que ha sumenta
do ante 1s imposibilided de tener acceso al crédito externo

por causas politicas y econémicas.

_ Por otro lado, las tasss de interds 1nurn.clon‘.<-
les presentan sintomas de tener nuevos lncnnntos.:yn que .
¢l 1o. de abril de 1987 el Citicorp, una de las institucio -
nes mfs importantes de Estados Unidos, elevé en 25 contls'blr -
| mas. do punt; la tasa de préstamo que cobra a sus me jores: - -
"_clhnt’os (Prime Rate) tuego de mantenerls sin cambio. Citl- o
“corp £4§6 1s Prime Rate en 7.75% y se espera que su lovl;lq!
- 'to ses sqguldo por el resto de los bancos on'ldou_uk&u‘uoi.', -

“con 10 cual se agravan los problemas de las naciones altamen

120




te endeudadas como Mé€xico, que debersn pagar mayores réditos

por sus créditos.

En casos como el de MExico cuya deuda externa supe
ra los 100 mil millones de d6lares, cada punto que auments -
1a Prime Rate, le implica pagos adicionales de interés por -
un monto cercano a los mil millones de d6lares anuales, Es-
te pago adicional influye directamente en el gasto y a su {‘
vez también en el incremento del déficit financiere.

IMPORTANCIA DE LOS INGRESOS PETROLEROS EN EL DEFI-
CIT FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO

Para poder tener un conocimiento conjunto del défi
cit financiero del Sector Pdblico, es importante considerar
el efecto determinante de la cafda de la principal fuente de
ingresos del Gobierno Federal que es el petrSleoc. El1 cual -
ha provocado un dréstico deterioro en los términos de lhter-

cambio de México con el exterior, debido a una reducc}da sin

precedente en los precios internacionales del petréieo, los

cuales ya hibtln bajado de 2?7 d6lares por barril en 1982 a -
24 d6lares en 1985, y en los meses de agosto a septiembre de
1986, el precio del barril pasé de 6 a 11 d6lares. A conse-

cuencia del desplome de los precios internacionales del pe -

tr6leo, México perdid el 12.5% de su producto n.cionll-brutd; e

10 que tuvo un severo efecto negativo en sus variables scong

micas y sociales.
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Socialmente repercute en la disminucién del poder

sdquisitivo en ¢l salario de los trabajadores, ya que este
baj6 en un S04, ademis se registré una cefda dreméitica em -
el consumo por parte de 1a poblacién.

EconSaicamente esta cafda le ha significedo al pa
_ts una pérdids de aproximadamente 8,000 millones de d6lares,
hecho que ha repercutido directamente en el tamafio del défi
cit del sector publico, y por tanto, en ls presién inflacio
lﬂth. asf como en ¢l crecimjento econfmico, ya que signifi

¢a una veduccifn del ingreso nacionsl.

Todo ello debido a que no existe un mecanismo que -
jorllt. compensar en el corto plazo un deterioro tan drésti

' co en 1a relacifn de intercambio de México con el exterior.

INGRESOS POR EXPORTACIONES DE CRUDO
(Millones de délares)

13,000 _|
: 9,907 10,167
-+ | » 8,715

7,338 _

9,166

3,08 | | 3525

T | |

1983 1 1986 Afos

984 1985
. i ENERO - AGOSTO
7. Pusmte: Revista Ejecutivos de Finanzas. Enero 1987.
o -.Precio Promedio: 11.85 Volumen Promedio: 1.252.
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Durante 1986 la disminucién de los ingresos petro

leros se hizo mfs significativa, ya que estos representaban:

- El 22% de los ingresos del Sector Pdblico.
- 37% de los ingresos de divisas.

- 7% del Producto Interno Bruto.

El descenso de los precios internacionales del pe
tr8leoc en 1986 no estimul6 el crecimiento econémico de los
- paises industrializados, en térainos generales la demanda -
se debilits por el mayor ahorro de los consumidores y las -
empresas atenuaron la tasa de avance de sus inversiones. -
Pof lo que la situacién actual del mercado petrolero presen
ta las siguientes condiciones:

a) Disponibilidad sobrada de capacidad en la -
produccién de otras fuentes de energia.

b) Perspectivas de cambios muy moderados en la
actividad econfmics mundial, durante 1987

c) Eleleaento clave en la determinacitén de los
precios del petréleo serd 1ls posibilidad

de que 1z produccifn pueda ser restringi- =

da por los pafses exportadores.

1. Presencia de diferentes percepciones -
con respecto a precio Gptimo y estra
tegias apropiadas.

2. Adn cuando se¢ mantengs la competencia
Yor 1a participacifn en el mercado,
os precios no podrfan sostenerse mu
cho tiempo por debajo de los 13 d6ls
res debido a que: .
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. A un precio de entre 8 y 12 dolares sigy
na produccion de crudo desapareceris.

« La demanda podri responder en la medida
en que algunos programas de coaservas -
ci6n de energla dejen de ser econfmi -
cos y haya desplatamientos que favores
can 1la utilizecifn de crudo, ‘

. Es posible que finalmente se llegue a um
acuerdo debido a las severas implica -
ciones financierss para los pafses ex-
portadores de crudo. ST

d) Estos elemsntos hacen srcnt un,pnelo‘pro-‘,
medio entre 15 y 19 d8lares pars 1987.



"CAPITULO 111

"EFECTOS DE LA INFLACION

EFECTOS SOCIALES DE LA INFLACION

.....................

En losditimos afios, 1a inflacifn se ha gén;rilisg ‘)

do en las economfas, en donde unas de sus consecuenciss es -

que las personas perciben intuitivamente que su dinero pler

 de poder adquisitivo.

Cuando 1a inflacién afecta el gasto femiliar por o
- los aumentos constantes de precios, y su iniroso no léa pd; .
‘-ttdf.frqnturlos. entonces, el gobierno‘os‘qulin buscs los '
-odioi pars financiar los subsidios que esto provocs, pevo
se vuelve un circulo vicioso, porque s la vez tiono,qu‘,co{ﬂ

brar afs impuestos s las familias.

Ls baja de los sslarios reales ha sido muy dlivqf
ds en los fltimos afios, esto afects a la gran mayoris de -

los mexicanos que adn no siendo asalariados, percibenm ingre
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sos muy bajos que tienen como prioridad inmediata la alimen
tacifn pero que con la inflacifn existente, origina que las

condiciones de vida de los habitantes empeoren dfa con dfa.

Los problemas de vivienda, educscifn y salud son

. iuy gt.vti siendo resultsdo de una elevada inflacion,

Cuando en una sociedad 1a inflaci6n sdquiere pro-

'pbrc;onos slarsantes, la moneda deja de cumplir con la fun-
c16§ de instrumento de cambio y medida de valor (pérdida de-
ﬁo@or de compra) y por lo tanto al éirecer de esta medids -

- de valor, se pierde el cflculo econdmico, smenszando con r!'
" gresar al trueque Yy a formas primitivas de lntercn-biora 1a

falta de una moneda estable.

Redistribucion_del Ingreso-

Es evidente que el ingreso en México estf§ muy con
- centrado y que son necesarias mdltiples reformas para que. -

foivbillAilcnncc una distribucion mis satisfactoria.

Es un error pensar, que la lnflnéidn perjudique a
todos los integrantes de la sociedad, ya que existen grupos
que se benefician con este fenémeno y otros que se porju@i-

can.,

—

’ ‘Ls inflacidn implica una transmisién de ln'riqqof
28 de unos sectores a otros, pero por lo general, 1la dlstti'
‘bucifn del ingreso no es de ricos a los pobres, sino dthq-

'::VQol,(rlcos y pobres) -hacia pequefios grupos de gobernantes y
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empressrios.

En muchas ocasiones, las grandes capas de pobla -
cién, 1lamadas clase media y humilde son lss que recienten -
mis fuertemente los efectos de la inflacifn, siendo el prin-
cipsl beneficiario el gobierno, porque es el que gasta el-di
nero puesto en circulacifn, en segundo lugar, estén los fa -
bricantes quienes venden mercancfas y servicios sl gobierno
y en tercer lugar, son asquellos que aumentan sus ingnsbs -
por arriba del alzs de precios producids por el incremento -
del circulante.

En 1a siguiente gréfica se muestra como ¢l consumi .
dor nacional, que generalmentec es la mayorfis de la podbla - -
cibn medis y humilde, es el que resiente mis fuertemente los
efectos de 18 inflacibn,es decir, que los precios al produc-
‘tor se ven menos afectados que los precios al consumidor. -
) Adpi;s. los productores son los que van a3 sumentar mis lqs -

ingresos, vis proétos de lo que producen y que tinpl-npgo re
cas sobre los consumidores. ' '




INDICES DE PRECIOS PRODUCTOR Y AL CONSUMIDOR

Variaciones respecto al mismo mes del afio anterior.
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Fuente: Bnnxico Informe Mensual. Eneroc 1987 ¢ Informa- -
cién Complementaria. -

Los efectos de 1la inflacifn como son: el olpojislol

7 de .1as grandes .lnnhcus y altos salarios porque aumentan -

nominalmente, pero que en términos resles sufrea.. una dismi
- nocun 0 que en todo caso permanecen jgual; el bajo cnét -
: licnté genersl de la demands de trabajo y dlﬁcultldﬁ de -
financianiento Jo las empreosas, entre otros, ronx}cuton oli~

- una tendencis hacia uns msla distribucion del ingreso.

De 1950 a 1958 existié uns mala distribucién del -
- ingreso; de 1958 a 1963 esta situacifn mejoré un poco; 81 -
' i;uu que er@ el perfodo correspondiente de 1963 a lbé'a:‘rde'
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1968 a 1975 ésta empeorS notablemente dado a los efectos de la
politica econbmica expansiva, y que para 1987 sigue presentan-

dose como un obstficulo a resolver en 1a econoafa nexic.nn;

No se debe intentar mejorarla creando empleos poco -
productivos o llevando & cabo proyectos poco rentables a base
de incrementar el gasto pdblico, porque_ugrivnr!n als ¢l pro -

blema.

La Escasez-

Pars poder comprender los profundos desajustes den s

tro de la estructura de precios provocados por el importante -
proceso inflacionario existente, es necesario considerar fenf-
menos tales como el ocultamiento, la escasez real y ftctictl-?
" de ciertos productos, las constantes violsciones a los pr.ciolv“
oficiales, las presiones paras ¢l alzs de dotcr-inidos artfcu -
los, el establecimiento de revisiones trimestrales o cultriloa:,
- trales de los precios la contraccion desiguui de las ventas jr
las diferencias del proceso en el conjungo.dol territorio, iqs

cusles afectan directamente la estructura de los precios.

APor 1o consiguiente, en las condiciones nctualoo,oi’~
sunamente diffcil que tan solo con uéq pol!ttcg rostr!ct!v.,io
-puoaa desacelerar 1a inflacifn, pues los diversos elementos sn
tes senslados persisten. El resultado hasta nuestros dfas ha -
sido un incremento mayor en los precios de productol”y'lcfv;,-

cios que como el'tr-nsporte. la ropa ¥y el«élltldé. ln,sqlud y/f
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los alimentos, han afectado directamente las condiciones y con
ello el nivel de vida; provocando que una gran parte del pue-

' ble padezca una situacifn mfs aguda,

Veamos como tanto la violacién de precios como la -

escasez se encuentran a la orden del dia.

Durante 1983 mientras el precio oficial del huevo -

era de 60.00 pesos kilogramo, €ste se consegifa a 100.00 pesos

. o m#s. Igual sucedi6 con el arroz y el frijol. La leche tuvo

hasts enero de 1984 el precio oficial de $38.00 lt., sin embar
- g0, se conseguia en $55.00 6 $60.00. Dos dfas después auto}i-‘
- zads el alzas a $55.00, &sta se vendfa de $70.00 a $80.00, Un

peribdico de Monterrey comentaba "Secofi, indtil; otros qultln
'y fijsn precios”. En el mismo diario se consigna; "con el au-
mento en 10s precios toda escasez de productos bdlsicos se re -
suelve pues habiendo un incremento los productos escaseados -

vuelven s aparecer en las tiendas."

Aunque, como podemos cbservar esta escase: es produc

"jto de la especulacibn, ya que la escasez real se genera al au-

 mentar la demanda (debido al incremento de dinero) y no sumen-
tar squivalentemente la ofort-. As{ los artfculos empiezan s
osclsc.r Yy es precisamente por lo que los precios, cuando son .

‘ltbros subcn, es decir, hay mucho dincro coh que comprar 103 -

;7 - bienes pero estos no existen en el mercado.
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La expansién monetaria que provoca inflacién, tlono

uns presifSn directa sobre los precios, por lo que lol caplt.

les de las empresss destinadas a la produccifn cads ves com-. -

pran menos de lo que antes adquirfan.

Los igcre-entos de tipo general en los costos, por =
incrementos de precios en la compra de -orénnclns nocon-ilas - ;
pakn 1s produccifn, tienen cierta repercusién en el Snimo de 7 1
los empresarios quieres por esto, disminuyen el ritmo pidduct1 k
vo y de la productividad (entendiendo como productividad ji re f
lecifn que existe entre los resultados logrados y los r.cutsos:g
consumidos) esto hace que se incromente la demanda de la pro -

duccifa con el consiguiente reflejo en el fendmeno lnfl.ciqnl-f;

rio, por el incremento de los precios de las l.tclnc‘li‘d.lﬂﬂf”ﬁl
dadas.

Por otro lado 18 disminucifn de la préduccldn.~io

" traduce también en costos més altos para las eapresss que re: -

. quieren de estos productos al tener que importar -rcunCIQl'pg

 t. satisfacer sus necesidades de producclcn.

Lo anterior da lugar s una espiral de oiovadl’ihfih-
cién, 1as empresas tienen utilidades f!cticlaa y menores: clpl-

" tales a proctol constlntes.




En muchas emprésas, sus pasivos se incrementan y nb
solamente se descapitalizan, sino que ademfs, tienen que pagar
sucho mfs de 1o que aparentemente deben (en el caso de deudas
en moneda extranjera). Estas empresas obtienen utilidades ily - -

sorias dando lugsr a un deterioro en su posicifn financiers.

El temor de los empresarios dada su situacién econé-

mica da lugar & las siguientes situaciones:

1) Expatriacién de capitales de las empresas. Por
temor a la situacidn en que se encuentran -
los empresarios, que tienen recursos extras .
para fortalecer sus netociou. refieren 1lle-
varse parte de sus capitales al extranjero.

2) Empresarios con capacidad de crédito ro sin .
recursos extras. Los empresarios tienean que
contraer su volumen de ogcrlclan por carecer
de recursos extras para invertirlos. ;Altu -
nos pueden mantener la cspacidad necesaria -
de sus negocios con préstamos extranjeros, -
pero por temor & las devaluaciones que hacen
sumentar sus pasivos y disminuir su capital
contable, se niegan a ello. o

3) E-sresurios con limitsciones como sujetos cre- -
iticios. A muchos deudores en moneda ox- '~
tranjera, se les niegan los créditos solici-
tados o renovacién de los ya vencidos, debi-
do a la situacién que muestran sus estados -
financ ieros (incremento de sus pasivos en mo
neda extranjera) y no s8lo es por 1o mencio-
nado anteriormente sino que ademds, como lo -
fue en 1983 hadfia una escase: de divllls y - o
que afecté s muchas empresas, TO que & par .
tir de 1985 se has venido reduciendo por los
isportantes superfivits logrados en la balan-
za de mercancias en 1983 y 1984 y que permi- .
tieron cubrir con mayor amplitud la demanda -
de divisas. : a Co e
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4) Usuarios de crédito en moneda extranjera. Pi
ra conservar su volumen operacional los empresarios se ven -
obl igados a tomar financiamientos en moneda extranjera, con -
lntoéeses elevados, influyendo en sus costos, lo que hace que

incrementen los precios de los productos.

Con todo lo anterior se tiene que la situacifn de -
lis empresas ha sido la siguiente:

a) Una cafda en ¢l ingreso real por consi;ulon
te un desaceleramiento en la demanda.

b) Incertidumbre respecto a la situacion econémi
ca.

c) Escase: de divisas.

Los anteriores factores, (ademfs de otros que se -
anslizan en el Capitulo 4), se han mantenido prosentos'dusdo
sexenios anteriores y son originados por los altos niveles de
lnflacioh. afectando el gasto de inversifn porque las empre -
sas consideran que existe una excesiva capacidad de la planﬁ.
y de equipo instalado en relacifén con sus niveles de produc. -
cién por 10 que disminuye la realizacifén de nuevas inversio -
nes o porque resulta cada ver mfis costoso ampl iar 1la cspaci .
dad 1nsialld|.

- Otros factores 1-portlntes que limitan la lctividld

‘"productiva. son la inflexibilidad en ¢l otorgamiento de porlifa'*‘-

sos de 1-port.c16n y de divisas, los controles de precios y {

--altas tasas de interés activas.




Destruccidn _del Ahorro-

Fuentes del ahorro-

Las fuentes del shorro pueden ser de origen mfomo'

y exteTno..

El ahorro externo se define como el déficit en cued

- te 'icorrioa‘to. creado lonorlliontc por un deterioro en las re-

" laciones de intercambio, ademds de la adopc’ifn de pdilticu'-‘

financieras expansionistas, que en el pasado fueron el princi
pal elemento que explic6 las devaluaciones de 1976 y 1982, -
También se deben de incluir las distorsiones de precios que -
favorecen 1a produccién de Siones no comerciales internacio -
nalnlto. Este ha sido un rasgo permanente del proteccionis-

quo lu clrutorhdo [} lc industtu. Es necesario uﬂllnr -
u»un. quo el aumento en el urvlcto de 1a deuds ha ju.ulo
‘_ un plpol hpottauto en ol creci-!onto del déficit en cuontl -
""corrlonto. Esto se debe prmcipuunu. s que a puar do quc
las uus de u:toris externas han sido -ls bnju. se u.uon -

mtonioudo my olovulu en términos reales.

Ls co-tupnrudl financiera del ahorro es cualquie-
_ra de los tres elcnentoa ai;uxontca.
-el qu-onto en el endeudamiento externo

-1a entreds deo 1 inversidn extrasnjers dlr/oct‘q‘
“-1a disminucién de sctivos internacionsles de me-

xicamos (incluidos los de las sutoridades mong '

tarias) ianrudos en ¢l exterior.
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El financiamiento del déficit en cuenta corriente -
de 1a balanzs de pagos es s través de la disminucién de los -
activos internacionhales, los cuales tienen un 1fmite dado por

‘el propio monto de las reservas.

La contribucifn del ahorro externo al financiamien-

to de la formacion de capital, en cuanto a inversién oxtrlnjg;‘ ,

ra directa en México, hatenido pocs importancia histérica ya

que no sobrepasa el S5%.

La contribucién afs importante de la inversifn ex -
tranjera directa es a través del avance tecnold.ico”inclhyonf
do 1as técnicas de comercializacién que trse consigo y otras

ventajas.

’ En leico. 1a fuente prtncipnl de shorro oxtctao s
01 endeudamiento con el extorlor dursnte las dltllns d‘cnd.s.
'ESto se ha considerado como una fuente de finlnclnnionto quo
otr.co mayores ventajas que la lnv.rstOn oxtrlnjora diroctn.

: dosdo el punto de vista de los grados de libortad que’ tionc .
el usuario del crédito en el proccso de decisiones, Id.Ill es

importante sefialar que en épocas de expansion, la inversifn -

extranjera directs envias utxltd.dos al exterior, sunque en - _—

épocas de crisis ests salids es mucho menor; on:ca-bio. el -
servicio de 1a deuds es independiente del nivel de nctividld
ocoudllcn y 'su .costo relativo se ncontﬂc notnblo-onto en dpo-

ca de’ crtsls.
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a ‘ Algunos de los factores que determinaron nuestro -

creciente endeudamiento fueron:

Factores Extérnos:

- E1 excedente de recursos financieros en el -
mercado. .

- Las bajas tasas de inter€s.

Factores Internos: o
- Las necesidades dé la creciente problaciébn.

- La extraordinaria oferts de divises; .
Dado el sumento en el volumen y precio de -
la-exportscifn del petrélec que amplié la
capacidad de endeudamiento del pafs, por
10 que se pudo obtener créditc en un mer-
cado de oferentes.

- El disefio de planes de desarrollo econlaico -
sumamente -ambiciosos. e
Los cusles condujeron a un enorme crecimien
to del gasto, principslimente del sector -
pablico, lo ;uo trajo consigo importantes
presiones inflacionarias. :

) Durante 1985 se .manifestsron cambios importantes en
' lfjs'ﬂ!ucntos de financiamiento del exterior, debido a la dismi -

_"liléidn en el crédito externo, unido a las relativamente sltas

: uus de interés reales externas y al empecrasiento en los -

"t‘duuos de intercambio, provocando 1a necesidad de un mayor,

. esfuerzo de shorro interno més eficiente y traducible en divi
A sas para poder intentar sumentar ls tasa de desarrolio econs-

136




Ahorro Interno-

El shorro interno depende en buena medida de

res que s6lo cambian a largo plazo, como:

- nivel de riqueza.
- estructura de edad de 1a poblacién
- jdiosincrasis nlclonll.

mencionando sélo algunos de estos factores. -

Por otro lado, el shorro interno también se ducupn?f’J’Vf

tra vinculado a la confianza, y_dstl,kl las espectativnp/ih -
4fliclonltias; porque cuando la inf@qélon se convierte en un --
f‘nO.ono importante su jimpacto envoi ahorro interno global -
231 como en su estructuras y posibil idad de retenerlo en el ;”
pals es nocivo y se traduce en uno de los problemas blsiquf-
dql financiamiento y por tanto de la politica flnanclorq.pfa-g'
cﬁ;audo que se contraigs el financismiento de 1la 1nv.r§i¢u‘jg =

terns.

El financiamiento de 12 inversisén debe conplggrigjfﬁ,“
desde el punto de vista real. Debido a quels dn;ci foi-q @p
financisr 1a inversién de cuslquier pafs, es n'trivls‘dqifqﬁg :
,rfo real; si no se liberan recursos reales de su posible u;i;‘

=li:uc16n en consumo para poder invertirlos, o si no se traen

del exterior, no se puede sumentar la inversién. El otorgar. !

- crédito o recursos financieros miés alld del iilito de 19;,;@5_17

© cursos reales s8lo provoca inflacién,




La creacifn excesiva de recursos finsncieros parece

que aumenta ¢l ahorro, cuando en realidad el nivel de rocﬁr;-ﬂ

sos reales para financier la inversifn no ha varisdo; lo que

sucede ¢3 que hay una transferencia de estos Clii-os.

En cuanto al ahorro del pﬂblieo en genersl, se ve -

afectado debido & que como la inflacién suele ir por dolnnig'
del iul.pto de salarios, rontis. pensiones y rcnii-!ontbs'do'
" shorro y otros tipos de pago contrnindos a futuro, ‘!tlzﬁl:"
* originedo pérdidas de poder sdquisitivo real a los sectores -
de la poblacifén. ' 7

Pars los actives financieros del pdblico, 1la infla-
cién implica una transferencia de poder ldquisltlvo rell de . -
19. .croqdorcs netos, a los deudores netos. (E1 deudor pria-

cipal del .octof“cconongco es el gobierno).

- Conforme 1a inflacifn sumenta baja la deuda real -

del sector pdblico. Sin embargo, si las tasas de lngorCU»ttg_;;:1

»losﬂsol positivas, se presents s su ve: una transforonct.:do;
- ingresos corrientes del sector piblico a los tenedores de la
. ‘douds.

»Es,tlportinto para poder tealizar el estudio cqrr6§ 

A pothiuto sl shorro intermo, mencionsr que su grado de inesta

biljdad se encuentrs Intimamente ligado a los diversos tnctif"ﬂ

" 7@s que varfan de acuerdo con su estructurs,

Case




‘La estructura del ahorro interno se encuentra forma

- ds por:

- el ahorro de las familias
- el ahovro de las empresas-

- : - y el ahorro de el gobierno.

El nhorro de las familias es la difcrencla entro v

blngro:o y su gasto de consumo.

El ahorro de las empresas incluye la depreciacidn'y

l1as utilidades no repartidas.

El shorro del gobjerno es la diferencia entre sus

ingresos y gastos corrientes.

Adents do'dichos>flctorol. se deben de tomar iﬁ'y -
cuoati los factores transitorios que puedan estar'.focinnéé”-
1a medicifn del esfuerzo interno de ahorro gue, en dlt!l. las 
tanctn. constituye la variasble clave de la que. dcpcndo t.nto ,ii
1s rupldo: del crecimiento como su posible estlbjlldld yjycr: }‘

sanencia.

En ol caso de México, las cifras de shorro !ntorno .

‘nominsl incluyen, durante la época del auge potroloro. el ofoc \

to de uns variacifén muy favorable en los términos del ‘ﬂtqt'fj;.m

" cambio 10 que sobreestims el esfuerzo interno reslizado. Bl

msjoramiento de los términos del intercambio es de hecho uanjf S

571‘1ﬁixncci6n"'do recursos reales al exterior. Un crecimiento de




los precios de las exportaciones frente a un aumento menor -o.
a una baja- en el precio de las importaciones, slgn'iyf'icl que

el coeficiente de shorro externo real respecto al producto in
‘terno bruto en términos ;nbun reales, es mayor de lo quo> in
dica dicho coeficiente en términos nominales. En c.-blo._dc_'4
 bido ll-lgjotl-iento de 'los térainos del intercambio, el coo-:
f)rf:lcionto- de ahorro interno nominal aparentarf ser mayor que T

‘a1l coeficiente de shorro interno real.

Por 1o que se ha intentado medir el lhorro roal. -‘
; tlnto mtcno co.o externo. ‘ Como podemos obscrvnr on las sis :
guientes grafices, los cooflchntos de ahorro como proporclcn
d-l producto interno bruto en ferminos nominsles son du'oron-

. tes & los coeficientes medidos en terainos resles.

S ﬂhorro,extemo como § PIB. ‘
12 ’ C 12

-
]
-
9 ] bl
"o
. 6 .‘:
6 - Ew
g ¥
s . W, Cla k™ 38
R j no
) 082
A} - 8
-3 Y [-3 &
. 1. &
SR BRSNS NG S . -6 '@
L 70 71 72 73 7l 75 76 77 7?7 9 80 81
L Ahorro ‘externc constante
 =-<=-- Ahorro externo corriente

Fuente: Revista Bjocuitvos de Finanzas, Noviembre tus. plj;'.lﬁ.
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Inversién bruta total y ahorro nacional bruto )
‘como porcentaje del PIB,

§ PIB corriente o constante segdn €l caso.

.1
82
29
2 ; VAER R
o
20
Yz L -
17 ] ] | -
70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 BO 81 82 83 84
| esemse-a Ahorro nacional bruto corriente:
-:---.- Ahorro nacional bruto constante [ rew
ceeesen Inversion total bruts corriente

s Inversifn total bruta constante

"No incluye datos de 1982

Fuente: Re{%;tl Ejecutivo de Finanzas, Noviembre 1985, ﬁ!‘f3:;73



Las diferencias entre los coeficientes de ahorro res
pecto al producto interno bruto en términos nominales -0 co- -
frientes y reales, son mfs notables conforme a los precios re-
llglvos ya que estos varian mfs; en este caso, los precios re-
1ltlvqi que mayor inflyencia tuvieron se rcfiefon a los ﬁre- -

cios de los productos que intervienen en el intercambio.

Inversifn bruta,
ahorro externo y ahorro nacional bruto
& precios corrientes. ‘

Inversién bruta Ahorro Nacional - Ahorro extemo

Afios total corriente . bruto corriente corriente
; PIB corriente PIB corriente PIB corrientc‘ L

. 1970 22.7 19.7 3.0 :
1971 20.2 18.0 2.2
1972 20.3 18 .4 1.9
1973 21.4 19.0 2.4
1974 23.2 19.5 3.7
19078 . 23.7 19.5 . 4.2
1976 22.3 19.0 3.3
1977 22.8 20.8 2.0
1978 23.6 21.0 2.6
1979 26.0 22.3 3.6
1980 28.1 24.6 3.§
- 1981 e 29,0 : 2401 4.9
‘—41903 20 3 24.5 -4.3

Cllcul-do con datos del sistema de cuentas nuclonalos de
l‘xico. S.P. S

Fuente : Rc;:st- Bgccutlvos de Finanzas, Noviembre 1985, -:f




Inversifén bruta,
shorro externo y ahorro nacional bruto
a precios de 1970.

Inversién brutas Ahorro Nacio- :
o - totsl (ahorro - nal bruto Ahorro extermo
Afios total constante) constante (1) constante
PIB constante PIN constante PIB_constante
1970 22.7 19.7 3.0
1971 20.7 18.5 2.3
1972 21.1 19.5 1.7
1973 22.5 - 20,2 2.3
1974 24.9 20.6 4.3
1978 24.7 19.8 5.0
1976 .. 28,2 - 19.0 4.2
1977 22.4 20,6 1.8
1978 23.1 20.4 2.7
1979 25.0 20.2 4.7
1980 20.0 20.1 7.9
1981 30.0 19.2 10.8
1983 ) 17.1 19.1 -2.1

1) Calculado con datos del sistema de cuentas n-ciohnlos de
México, S.P.P.

Fuontc lo;::fa Egecuttvou de Finanzas, Noviembre . 1905,
Co-pnrnndo los coeficientes de ahorro nomtnol.i’y*L*:”';

‘ro.los. que se encuentran en las grificas podolol lpr.ctlr --“
' que ol coeficiente de shorro externo real en 1977 era do 1.8

contra 2.0 en términos nominales. Para 1980 y 1981, sfios en

1os que ¢l mejorsmiento en los térainos del intc;ciﬂblp )1..65' -
' i's;r considerable, las diferencias entre los coeficientes 'fhi”;“"
mencionados se amplian notablemente. Asf, en 1980 o1 ceofi -

ciente de shorro externo en términos resles respscto al PIB - . .~

' 1;; A




real fue de 7.9% contra 3.5% en términos nominsles o corrien-
‘tes ¥y en 1981 de 10.8V contra 4.9V respectivamente. Para -
1983 existe ya un desarrollo externo, o sea un superfvit en -
cuenta corriente de blllﬁzl de pagos que como porcentsje del
PIB en términos nominales fue de -4,.3% y en términos reales -
de -2.1. Esto es en térainos netos una parte de nuestra pro-
ducciGﬁ interna, se ha utilizado dltimamente pars finsnciar -
1a inversifn en otros paises, fendmeno que es todavia mis re-

levante dads nuestra situacifn de crisis,

Como nos podemos dar cuenta, a través de las dife -
renciss anteriores, si las metas de crecimiento de un pais se
encuentran apoyadas en un sumento del shorro proveniente de -
un caso fortuito, en ¢l momento en el que éste cambie, las me
tas resultarén inalcanzables, ya que no es fcil sustituirlas
POT mayor ahorro externo o interno. Utilizando gcnoiulloﬁto
caminos inflacionarios para financiar 1s inversiSn provocando
grandes desperdicios, ademfs de los problemas econfmicos, po- .

‘1fticos y sociales que ello significa.

En 1980, cuando se ampliaron notablemente las metas
de crecimiento, porque se contaba con elevados racufiql toiﬁgy
rales (debido fundamentalmente ul mejoramiento en el precio -
del petrblec y btras materias primss), el esfuerzo resl - de -
'iﬁotrq nacional (base para un‘crecinionto‘sostonldo) rcsult6, 

" "ser de 20.1% con respecto al PIB en lugar del 24.6% que mos -

‘trabs el coeficiente de shorro interno nominal. En el -151917,1;

pryge




afio la contribucifn externa real al financiamiento de 1a in -
versién fue de mfs del doble (7.9%), de 10 que los analistras

creyeron al examinar el coeficiente de shorro extdérno nominal
- (3.5%).

Cuasndo los té€rminos del intercambio revirtieron sus
tendencias y las tasas de interfs externas aumentaron, dieron
lugar a una crisis, debido a que el pais aunque necesitaba de
cuantjosas sumas ya ses a trav€s de la inversifn o del endeu-
damiento para poder tener un crecimiento sostenido, no ;.vcog
taba con el ahorro externo directo e indirecto necesario paras
poder apoyar las metas de crecimiento, las cuales rebassban -

con mucho ¢l esfuerzo real del ahorro interno.

Debido a lo anterior resulta evidente que al no con -

tar con shorro externo, la clave pars un crecillsnto»sostoni?

do ests en el ahorro interno y en el aumento de la productivi
ded.

Por 10 que 1s estrategis a seguir; es la produccidn
-de bienes de capital, de adquinas y equipo que hngnninls pro-
ductivo el trabajo humano. Separando del total de la ﬁrOJQCr
cién una parte sustancisl para dedicsria s la investigsacién -
tecnolfgica y a la produccién de bienes de capital. Ya que -
para que haya desarrollo se requiere de 1la inversifn y pars -
que hayas inv@rsian se requiere que hays shorro, El br;uor'pgr‘

so pars slentar 1la inversién debe ser slentar el shorro. Bn“_:




- épocas en que el crecimientoc y la estabilidad de los precios
son lo norms] en la vida econémica, el shorro crece esponts -
neamente como cénsecuencia del aumento de los ingresos, ys -
Qque ﬁnn ve: satisfechas sus necesidades primarias ei hombre -

tiende a protegerse de futuras contingencias ahorrasndo.

Mientras que en épocas de iﬁflncisn la ;roponsiau -

- a1l shorro se ve seriamente lesionada, porque la gente adviof—

T te que el dinero que conserve puede perder tof.lnchtq su'§§'-
r/lor de un momento a otro, si la magnitud de la inflaéiQn Jts;~.

‘ '-tnuy0 sSus recursos en términos reales.

Por esta razén, la inflscién es el principsl onoll-: 
71  36 del ahorro y, por consiguiente, ciega 1a fuente de recur .-
'. 303 que sumentan las inversiones, lo que en dltimo :Qt-tno 1i
.mits o impide el Jesnrrpllo econfmico. Para iclbir con esta
“ﬁ' iltulciﬁn. es necesarjo contar con un sistema product;vo -ii
'? iiicionto. qué haga posible que los esfﬁorzos que f. ripllconwp
bir.“gﬁ-.ntur el shorro, sean grlduciblesven divisas qul pﬁ-H A7‘.'

‘g8r las importaciones necesarias.

Es importante también la generacién de condt;loniii.;vw e

ijdoéuadls pars que ese shorro se quede en el pafs.




Cémo aumentan los precios y salarios en los aftos -
50's - 60's.-

El gran crecimiento econfémico del perfodo de 1956-

1870 pdrlitiu alcanzar logros signtfiéntivos en lo0 que se re-
fiere sl empleoc y los salarios de los trabajadores urbanos, -
sunque persistieron los problemas econfmicos seculares de MN§-
xico: gran parte de 1a poblsciSn vivias en 1970 (sl igual que

en 1978} en condiciones de gran pobreza, y poco'se avanz8 en

el perfodo 1956-1970 en mejorar la distribucién de la riqueza. -

No obstante, es en este periodo cuando parece que reslmente me
jors el bienestar social.

Si en los afios 30 y 40 los salarios quedaron s la -
tags de los precios, la situacifn es diferente afios dospo‘ls.
Ahors (periodo 1950-1960) el sumento de los salarios minimos
es superior a 1a inflacifn y en cierts forma cercans sl creci
miento del porducto interno bruto. Los salarios en 1a indus-
tris, adn subiendo poco menos que los minimos, estén poi dnclv
‘ms del 1ncre-cﬁto general en los preclos, y cercanos también

al ritmo del incremento del Producto Interno Bruto.

El andlisis de 1s informacidn disponible sobre pre-
clos y salarios nos lleva s concluir que mientras las condi - =
ciones inflacionariss de la economfs, que se presentsron du - .

rinto 1a décads de los cuarenta y primers mitad de los afios - = -
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cincuenta, coincieron con un crecimiento muy bajo de los sala
rios resles (en la mayor parte de esos afios se observa inclu-
30 un descenso absoluto de esos salarios), la estabilidad de

' precios, observada desde ia segunda parte de 1la década de los
cincuenta hasta 1970, coincidif con alzas sostenidagbde los -

salarios reales.

El siguiente cuadro muestrs los salarios minimos, -
en términos nominales y reales, que rigieron en México duran-
te el perfiodo 1940-1970. En €1, se aprecia c6mo los salarios

‘minimos en térmainos reales no s6lo no crecieron durante la dé

cada de los cuarenta sino que, incluso disminuyeron.

Salarios minimos, nominales y reales,.
México. 1940-1970
( pesos por dfa )

. ... dTDARO ___ ey o RUTAL
Bienio . Nominal Resl (1] NomInal TReaf "7
1940-41 1.52 9.05 1.30 7.74
1942-43 1.52 7.82 1.3% - 6,68
1944-45 - 1.90 6.31 1.65 S.48
1946-47 2.48 6.06 2.08 .01
T 1948-49 3.01 6.79 2.40 S .42
1950-51 3.38 6.39 2.66 5.08
1952-53 5.35 8.73 4.5% 7 .42
1954-55 6.34 6.83 $.26 7.352
1956-57 7.25 8.63 $.99 7.13
1958-59 8.13 8.70 6 .86 T.34
1960-61 9.89 9.72 8,83 8.68
1962-63 12.44 11.51 10.92 10.10
1964-65 16.00 13.64 18 .47 11 .48
1966-67 18.69 14.93 15.72 - 12 .56
1968-69 21.58 16.29 18.32 13.83%
1970-71 24.91 17.26 21,20 14 .69

‘Nota (1)¢! Calculado dividiendo el nominal por el dcflléionndor T
implicito del PIB, (el promedio del bienic, base -
_ 1960 = 100) R .
Fuente: Politica Monetaria y Fiscal de México, Antonio GSme:z .
‘ ‘ Oliver. p. 120. R
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Por otro lado las cifras del cuadro anterior indi -
can que, excepto por el fuerte aumento experimentado a los sa
larios minimos reales en el bienio 1952-1953, estos salarios

casi no crecen entre ese perfodo y el bienio 1956-1957.

Por Gdltimo se observa un aumento sostenido de los -
;lllrios reales a partir de 1957, de tal manera que, por ejo=~
plo, los salarios minimos reales de 1970 equivalen al doble -
de dicho salario en 1957.

Las cifras del crecimiento anual de los salarios -
reales indican que, en promedio, los salarios minimos crecie-
ron a una tasa superior al 5 por ciento. No estS por demis -
decir que estas tasas de crecimiento anuales de los salarios
reales son smuy elevadas compariindolas internlcinnllnepteg‘so-

bre todo para un lapso tan prolongado.

En conclusifn, la estabilidad de precios internos, .-
acompafiada de la del tipo de cambio del periodo 1957-1970, no
s8lo coincidieron con un alza en el ritmo de cteciliontqvccbf'
némico, sino que incrementaron fuertemente la demanda de tra-
bsjo, ocasionando asi, un aumento del ritmo de empleo, poro‘-
teniendo su mayor efecto en un au-ento.esﬁqctlculnr de los sa

larios felles que creci6 a una tasa promedio anual cercans al
Eip '
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Relacifn de los salarios y precios en los afios 70's-

En este perfodo, amplios sectores de la comunidad de-.
ben destinar gran parte de sus ingresos a alimentos, qhedlndo-'4
lo minimo pars enfrentar los gastos de vivienda, ropa, calzado,

-‘educacibn y salud, entre otros.

En los sfios 60's, si bien no se modifica surst-nch.l-_’
: -nte ostq‘,h'e’ch‘o. pénlto que los ingresos alcancen para lograr

unn vida diigna. nor io menos se observa que la capacidad del sa
llr;okpn’cdo adquirir algunos de los alimentos que han sido y -

son fundamentales. El régimen de gran parte de los habitantes

del”’ pa!s crecif en forma sostenida como se aprecia en la grlﬂ

ca . siguientc'

‘Capacidad de Compra del Salario: Aunntos Bésicos (1)

(1959 - 1969)°
.(lilo.rn-o/splnrio -minimo)

18

- 10

, ¥ : ‘ 1. ,'l'ortulls.
- :g.j:ln.
. . Arroz.
16 &, Frijol.
16 S. Azdcar.
- g g{:o-nu. ,
. wf . tano. -
12 -4 8. Leche.
9, Carne de res.
) 10. Huevo.
8
e
R §
2]
. Pusnte: La Inflaci6n en México, Alonso A;uu.r. nlg 3.

Q) B cnda caso se.trata de la cantidad de kg. se pueden comprar de
. pro&ncto con el importe de un salario l!nl.: diario.

1s0




Pars los afios setentas cambia 1a situacién; ls capa
cidad de compra del salario, medida en los mismos elenentoi’f
que usamos para la década anterior, tiende a estancarse, sun-

que presenta un ligero crecimiento,

Capacidad de Compra del Salario: Alimentos REsicos (1)
(1970 - 1979)
(kg/ salario minimo)

1970l 197903

22 Jk 1. tortilla
20 Z. pan
3. arroz
18 4. frijol
16 -4 S. azdcar
14‘J 6. jltongte
12 4 7. lochq
8. carne de Tes
10 = 9. carne de cerdo -
s - 10. huevo "
6 -
4 -
2

Fuente: La inflacién en México. Alonso Agutlnr. Pl(. 38.,;f>:
(1) En cada caso se trata de ls cantidad de kg. - quo ‘se pue - -

den comprar de cada producto con-el i-porto total do -
un salario minimo di.rio. . o
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Asi, en los aflos setentas la capacidad de compra del
Slllrxo para estos productos por lo menos se duplica, en la -
década pasada 1s mayorfa de ellos apenas crece en 1/4. Si -
célplrl-os el afio 1969 cén el de 1970 nos daremos cuenta que
aﬁnontn la cspacidad adquisitiva del salario en igual propor-

'cifn que.en los siguientes diez afios (de 70 a 79).

Es necesario destacar que se estd coparando el 9ll£
' fIOV-!nl-o con alimentos sobre los que el gobierno mantiene -
un control de precios, en muchos casos apoyfndose en fuertos.
;sﬁbsidtos a productores o distribuidores. Sin embsrgo, son -
‘alinphtos bisicos que consume la mayoria de 1las poblacién lﬁ*i'
cana y si el gobierno retira subsidios, ya que su polftics ac:
.tﬁulres el de scabar con 1a economia "ficcifn", es necesario
que se compense con incrementos al salario minimo para no dis

minuir adn mfs los ingresos de las familias.

Poder adquisitivo de los sallrioslm!n!uos
(Enero 1971 = 100)

160
140 >

. 120 J y A \\ NN
100 :
W’N L2 \-~

60

73 74 75 16 7T M 79 80 %1 82 ‘83 84 85

Fuente: Rov:sta gjecutivos de Finanzas. Noviemtire de 1905. -
pag.
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Relacifn salarios-precios 1980-1986-

‘En el perfodo analizado se percibe un deterioro igj
soluto de las condiciones de vida. No es ya la situacién de
los afios del "suge petrolero”, cuandé>por lo' menos en el caso
de algunos productos aumentaba la capacidad de compra del sc-"‘

lorio.

Los aumentos en lcs precios de frutas y_lcgu-brcs ﬁ‘ '?
envasadas, a:Ocar, refercscos y otros de liplio consu’o soqff f€?
superiores al promedio nacional y estén muy por encima de - fi:’
;165 del salario. Por consiguiente, incluso las condiciones’f-
de vida de¢ aquellos sectores del puceblo que vivian algo me- -
jor, e-poorln Yy se:acercan cads ve: mfs a la situacién de loii
mfs pobres, Adem$s, los aumentos impiden la opqr-cidp-de_qqa,w;f
importante cantidad de empresas de 1la industria -e¢}lnl'y pe- a
s quinl. ocasionando recortes de p.rionnl‘en las sraﬁdQS‘enfre- .
sag, como el cierre de mdltiples pequenls y nedilnls. lu-oa -
tsndo el desempleo, siendo los efectos de ll infllcldn cnda -

vez mfs graves.




Capacidad de Compra del Salario: Alimentos BRfsicos. (l)
Perfodo 1979-Abril 1987,

(Xg./salario minimo)

1. tortilla

28 2. pan

24 J 3. arroz

22 4. frijol

20 - 5. azdcar

18 6. jitomate

16 4 7. leche

14 - 8. carne de res.
12 9. carne de cerdo -
10 10. huevo

8 =

L R

4 —

2

(1) En cadacaso se trats de la cantidad de Kg. que se pueden
) :::p:::igz‘sig:gg?cto. con el #-porte total de un sg;g
Al realizar un estudio de cufl ha sido el comporta-

V‘ miento de los sueldos en 1982 a diciembre de 1986, nos encon-
k tramos con datos sorprendentes; El salario minimo de oano de
ibnz'&f. de $280, mientras que e! de diciembre de 1986 era Je

; $135 a precios constantes (2) ($2,480 a pesos corrientes), lo
- qui quiere decir que ha perdido mfs del 50% del poder adquisi
tiﬁo'ch tan sdlo cuatro afios, y con estos resultados hay quie
nes nicgurnn que . los sumentos salariales son causa de. 1ls tﬁ -

flacifn. Definitivamente estén equivocados, ya que el traba-

‘_ - (2) beflacionado con el INPC.
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jador ha tenido que soportar errores por malos manejos en po-
1ftics econbmica.

En afios donde la inflacifn ers minima y existfa un
suge econbmico, los trabajadores vieron como su salario les -

" slcanzabas para mfs, ya que se habia incrementado su salario -
real y ESTE NUNCA FUE INFLACIONARIO.

Continuando con nuestro anflisis, y ahora s6lo to -
‘mando el afio de 1986, nos damos cuenta que en tan solo un afio

plerde el sslario minimo general un 27% de su poder adquisiti

vo, vBase 13 siguiente gréfica:

La caida del SMG del D. F, en 1986,
(Pesos constantes)

1600
1500
1400

1300 /

1200 4

e E £ M A M J J A S O N D E
. g Meses.
Fuente : INPC de Banxico. )

SMG publicado en el Diario Oficisl de la ?odotgcion{

Nots: Deflacionado utilizando el Indice Nacional de Piietoi
sl Consumidor, base 1978=100. P

(1) A finsles de cada mes con excepcién de enervro.

188




Esto, sin considerar que las familias que perciben
hasta un salario mfInimo fueron las que en el afio de 1986, re-

sintieron ils la inflacién, véase gréfica siguiente:

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
POR ESTRATO.

Variacjiones anuales (1).

K
-108 FAMILIAS CON INGRESOS:
' —— Hasta un salario
., minko.
- “** Entre uno y tres -
90 . salarios sinimos.
* | === Superiores a tres
- salarjos minimos
o ’s .
- 60 \-\/
b ~
= (]
45 R DN — o — - N

JASONDEFMAMJJIASONDEFMAMJJASONDEFMA
1984 198s 1986 1987

. (1) Respecto al mismo mes del afio anterior.

“ Fuente: Banxico. Informe Mensual. Enero 1987,
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Es incongruente la estrategis de recuperacifn que -
impulsa el gabinete econfmico, la tendencia liberal con que -
se manifiesta al autorizar incrementos a tarifas, éontrastl -
con ¢l firme e intransigente rechazo a atender las demandas .
de-la clase trabajadora para elevarlos salarios y obtener me-
jores niveles de vida. Su actitud refleja una posicién ante
los reclamos de un pueblo que se ha aguantado los peores afios

je la crisis.

Actuslmente, el gobierno habla sobre la necesidad -
‘de abandonar la economfa de ficcifn y para ello se advierte - ‘
que es ineludible el establecimiento de una pol{tica de pre -
cios reales para sanear las finanzas del! Estado, y al mismo -
tiempo, se aplique una férres polftica de contencién salarisl.
Asl podemos decir que, la estrategis de recuperaciln que se -}:
impulsa desde el gabinete econSmico recae en su mayor peso so

bre las espaldas de las clases populares.

Sin embargo, el presidente de la Comisién:de Comer-
cio de la CSmara de Diputados, Javier Gardufio Pérez, considera -
que el ajuste de precios responde al programa econ8mico del -

gobierno para desacelerar la inflacifn.
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LA _INFLACION EN LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Antecedentes-

En el perfodo de 1921 a 1973 el pafs mostrd uns esta
bilidad en sus precios, alterads dnicamente por seis afos de -
inflacibn superior a 10%. A partir de 1973 existe en México -
un proceso inflacionario significativo, manife;tlndose con in-
N éfepentos anuales en los precios de dos dfgitos. Segdn se pég
Viab.. era un problema temporal y provenia fundamentalmente de
fenémenos externos, lo cual motive el inicio de 1a lucha deci-
dida contra 1a inflacién que se efectud en 1977 y que hizo que
fuera hasta 1979-1980, con motive del oumento importante de -
los ingresos petroleros, cuando la inflacifén de dos digitos se
concibiera como un fenfmeno de mayor duracién. Para esta éﬁo?
ca se pens8 que una tasa de inflacifn anual de entre 20 y 30%
podfa ser manejable y soportable por la cconomfa; sin embargo,
en 1982 1a inflacifn anusl llegé a la cifra récord de 98.9% y

que fue superada en 1986 al slcanzar un 105,7%,

El sistema tradicional del impuesto sobre 1la renta <
presents una serie de problemas que se han hecho mfs evidentes
con‘lis'reéientes tasas altas de inflacién. Existen uni‘seriq ‘
de distorsiones producidss por el impuesto tradicional, las - f

cuales tratan de ser corregidas de manera definitiva, con las

modificaciones de ley que entraron en vigor a partir del lo. - -

de enero de 1987.




A continuacin se exponen algunas deficiencias del
Impuesto Sobre la Renta "tradicional” de las empresas, que se
han agudizado recientemente y que motivé aque se modificars y

adecuara la ley anterior.

Antes de que entrara en vigencis la nueva Ley, ya .
existian en la legislacifén tradicional a partir de 1979 meca-
nismos de correccibn del efecto inflacionario, entre ellos po

demos mencionar:

a) Los ajustes a la inflacién, implicitos o ex -
plfcitos, que 1la legislacién tradicional permite, s§ refictg
al tratamiento de los inventarios. Esta, permite el uso del
sistema de Ultimas Entradas - Primeras Salidss (UEPS), por lo
que el uso de inventarios en el cflculo del costo real de 1o
_vendido no se ve seriamente afectado por el aumento de los -
precios. Esta correccifn implicita del efecto inflacionario

opera en favor del contribuyente.

b) Se permitif que las empresas tomaran uns de-
duccifn adicional equivalente a 1a diferencia entre la depre-
ciacifn histérica y la que corresponderia a los bienes de ac-
ilvo fijo revaluados, ya que 1a depreciacifbn histOrica esté -

~contenids en las deducciones tradicionales que autorizs la -
L;y del Impuesto Sobre ls Renta. Esto, con el objeto de evi-
_t8r que 1s susencis de uns correccibn inflacionaria en,oiiopr
~sctivos, frente s una contabilidad basads en vd}oros nomina -

‘les, provocara un aumento excesivo de la cargs flsc.l de 1as -
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empresa, ademis de su posible descapitalizacién.

Esta deduccién estd contenida en el artfculo 51 de:-
1a Ley mencionada y equivale a8 un reconocimiento de 1la infla‘-
»cién en los cargos por depreciacibén. Se ajusta la deprecia -
cién con factores de inflacifén dependiendo de los afios de te -
nencia de los activos fijos. El ajuste serd total cuando 1951

activos financicron resulten superjiores a los pasivos; en clsérl

" contrario la correccibn se reduce por una cantidad equivalente o

al exceso de los pasivos sobre los activos financieros, ponde-
rada por la tasa de inflacién. La Ley no contempla 1la ICUIUI! '
cién del bencficio que pudiera obtenerse cuando los pasivos -
son superiores a los activos financieros y al ajhste por deprg

ciacibn.

Esto significa, que inclusive en este caso, no se da
un tratamiento adecuado a activos y a pasivos, pues no se reco o

nocen las pérdidas devengadas en el valor de activos financie-

"~ibtosfcon una denominacién nominal, de aquellas empresas con una .

'posigién acreedora neta cn este tipo de activos, ni se gfqvo -

ganancia en pasivos,

Por otro lado, si la ganancia monetaria devengada ex

.. cede al valor de la subvaluacibn de la depreciacién, el contri S

. buyente no tiene derecho a la deduccién, pero tampoco ve afec- . =

tado el valor de sus contribuciones.




c) Para determinar la ganancia de capital por la
enajenacifn de inmuebles y de acciones, el costo de‘adquisi- -
‘ cién puede ser ajustado por la inflacién transcurrida entre el
momento de 1a adquisicién y el momento de 1a enajenacién del -
‘nctivo. Los activos deprecinblesvno pueden ser sjustados por-
que eso harf{a factible una revaluacién unilatersl de esos acti
vos mediante una simple venta y recompra del mismo, con el - -
efecto consecuente sobre la recsudacibn. En el caso de los in
muebles se permite el ajuste, ya que los impuestos sobre tras-

lacifén de dominio, as{ como los costos notariales harfan prohi

bitiva la operacién de venta y recompra hecha con el Gnico fin

de revaluar los inmuebles y lograr uns mayor depreciacién.

d) Tradicionalmente, las pérdidas de un ejercicio’
se podfsn llevar contra las utilidades de ejercicios futuros,
pero sin indexaciSn. Por ello, la ausencis de una correccién

inflacionaris castiga s aquellas empresas con utilidades cicii

cas, porque ademfs del costo financiero real que significa ls: -

smortizacién de las pérdidas en el futuro a cuents de los im .

puestos, ¢l poder de compra de ese momento recuperado, se ve - e

gravesente mermado por la inflacién.

En 1980 se amplié el nGmero de ejercicios en -

que estas pérdidas puoden llevarse al futuro y se porllti@.'ig,.

- clusive, llevarlas contra un ejercicio hacis atrds. Sin 0.@!&}:33;

80, con esto no se soluciona el problema de 1a dif‘f.ﬂcl".ﬂf_;L

tre el valor resl y el nominal de las pérdidas que 1a clptoul 'f;ap
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puede recuperar.

e) Por Gltimo, aunque se reconocen algunos ajus -
tes por inflacibén en la base gravable, para que el impuesto.co

rrespondiente no sea sobre ingresos inflacionarios, cuando es-

" tos se reparten como dividendos, no se les hace correccién al-

. guna y son gravados {ntegramente.

:ﬂ: tienen su tasa de crecimiento y compensan la pérdida, de fby-l

- De lo anterior, podemos concluir que los ajustes ll‘
- Impuesto Sobre la Renta, cubren los renglonés més importantes
. en la determinaciédn de la base gravable de las empresas, pero
siguen siendo imparciales e imperfectos, logrando evitar sélo

- oi'plrto el sobregravamen respecto a utilidades ficticias,

Las modificaciones antes descritas no causaron dismi
nuciones significativas de 1la carga fiscal en 1a primera etapa,
sélo con excepcién de la carga fiscal proveniente del factor -

trabajo, que cayé de 1.92 % a 1.28%; los demés renglones man -

“tal que la carga fiscal de este impuesto se mantiene constante

en ¢l perfodo de 1978 a 1981. Es hasta 1982 donde so inicis -

"“la baja de este renglén que pasa de 5.77% en lOOt,q'3.96|‘en - g
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CARGA FISCAL DEL 1SR
1973 1975 1978 1979 1960 1961 1982 1983

1SR Total 3.78 4.47 5.72 5.65 5.77 5.77 4.93 4.4
Socs. Mercs. 1.92 2.39 2.30 2.64 2.87 2.7% 1.80 1.56
Pagos Def. 0.44 0.58 0.64 0.66 0.75 0.71 0.38 0.3
Pagos Provs. 1.20 1.38 1.61 1.92 2.04 1.96 1.40 1.18
Bet - - 0.05 0.06 0.08 ooo 0.02 0.02
Otros Aubros 0.28 0.43 - - - - -

Per. Fisicas 1.73 2.01 2.85 2.47 2.44 2.58 2.64 2.03
Trabsjo 1.18 1.54 2.29 1.85 1.85 1.92 1.94 1.38°
Capital 0.42 0.34 0.38 0.45 0.48 0.51 0.54  0.47
_Activ. Bepre. 0.03 0.03 N.D. N.D. N.D. 0.04 0.08 0.04
Pags. Def. 0.10 0.10 0.15 0.14 0.08 0.09 0.10 0.12
Pagos sl ex -

tranjero 0.17 0.28 0.52 0.54 0.46 0.46 0.48 0.64
Otros 0.12 0.08 0.0S - - - 0.0 0.01

Como consecuencis de que la inflacién ha 1legado a 1§ '
mietes no previstos, ha provocado que el ajuste pnrcul. ll tn
tamiento fiscal a sociadades mercantiles ya no funciono .d«:u-
damente y contengs importantes distorsiones, pordiondo su curlc
ter de neutral. As{, el trato fiscal a las enpresas dopomvl‘or‘__
de las circunstancias y caracter{sticas, as{ como la -ctlyl‘dqd_:A

que desempefien.

Al reconocer solo parcislimente los efectos inl‘lacionl

rios ‘del activo, el fijo y los inventarios: ptovoca. P




a) Que las empresas que tienen necesidad de mants
ner una importante liquidéz se ven lesionadas freante a las de-
-ls. al no reconocerse el cfecto inflacionario sobre los acti-

vos financieros (a).

b) La falta de un ajuste inflacionario del pasivo
y del capital, ha creado de un forma similar grandes problemas

y distorsiones.

Al permitirle a las empresas la deduccién del tétll
de los intereses nominales y no reconocer el efecto de 1a in -
flacibn en los pasivos, el fisco les estf otorgando un subsi -
dio implfcito a las empresas apasivadas. Por otro lado, aque-
llas empresas que han decidido mantener una estructura finan -
ciera sana, no }e ven beneficiadas con este tratamiento privi-
legiado, 1o que racionalmente las conduce a obtener una spasi-

vamiento mayor.

Por otro lado, al no reconocerse fiscalmente la ac -
tunlizlciﬁn del capital social dc las empresas, asunque sO»rqu'f
nozca la actualizacién del valor de las aportaciones cuando se
ensjenan acciones, toda salida de éste, sélo puede seor cui.lo-n
gada como distridbucién de dividendos y por tanto es gravadas co

"mo tal, obstaculizéndose as{ la ubicacibén éptima de los recur-

- sos productivos de la economfa.

(a) La Ley sélo reconoce el efocto sobre las cuentas y doculen
tos por cobrar al pdblico consu-idor.
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As§ podemos sefialar que el ISR base tradicional, en
un escenario inflacionario; como ei actual, produce graves dis
torsiones en la economf{a, ademfs de ir en contra del cambio - -
cualitativo de la estrucutra productiva y distributiva que el

pafs pretende lograr en este momento.

Sesgo hacia el Endeudamiento.

La cafda de la recaudacifn es preocupante: sin embar

go, no es esta la Gnica deficiencia del actual imspuesto a las

empresas. Igualmente indescable son las ineficiencias e ine .

quidades que este impuesto promueve y que asumen una tipo:tna-}
cis especial en situaciones inflacionarias. Un ejemplo claro.

de ineficiencia ¢ inequidad ¢s el atractivo que, pari las em -.‘i
presas tienen el financiamiento con deuda respecto de otros ti .
pos de financiamiento. Los elementos que estimulan el endeuda

miento de las empresas son los siguientes:

I) Lla deducibilidad total de los intereses que pr>
gs la empresa y que, como se observa, reduce artificislmente - ?‘
1a base de las empresas endeudadas. En iguasldad de clréﬁnstig
cias, el beneficio fiscal es mayor entre mayor es o) .?ICQ do" 

endeudamiento.

LY Sl
I1) Esta deducibilidad total de los intereses a ni’
vel de 1a cmpresa no es compensada en el tratlnionto,f{lcllhd-‘;,"

las personas ffsicas. Los intereses pagados s las personss f{

sicas son gravados cedularmente con una tasa del 21§, que 3610'_ P

se aplica a los primeros 12 puntos de interés nominel, El im-
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‘puesto es por tanto independiente tanto de 1la tasa de interés

mominal como de la real.

111) Deducibilidad de las pérdidas cambiarias gene-
tntgthq. también resulta atractivo endeudarse en el extranjero,
.ya que las pérdidas cambiarias son deducibles.

V) La no deducibilidad de 1a participacién de los

trabajadores en las utilidades. E1 Rhecho-de que la participa-

 ¢16n de los trabajadores en las utilidades de las empresas Rno
- ses deducible, hace que Xn carga efectlva sobre el capital do

"1a empresa sumente. Esto hace que la slternativa del ondeudu-

. miento .sea mfs atractiva, en térainos relativos, que 1la capita

1izaciéa directa de la empresa.
Estructura de Tasas.

e En la prictica, la mayorfa de las sociod;dos.larcln-,
‘tiles tributan con la tssa marginal mfs alta, que es la .del 424,

con 1o que la progresividad de 1a Ley desaparece casi por com-

E:; pleto.

Opciones de Reforma al Impuesto Sobre 1a:-Renta de -
las Empresas. .

Los objetivos que debe buscar la reforms del llpuos-

¥1011ulados por la Comisibn, son los siguientes:

. radas por el endeudamiento externo. Cuando existe inflacién -

to Sobt. ll Renta a las Sociedades Mercantiles y, que fuoron o
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a)

Obtener una recaudacifn de este impuesto del -
2.5% del Producto Interno Bruto, a través: dox
una ampliscién de la base que haga innecesa-
rio un aumento de las tasas, incluso de ser S
posiblo. permita una disllnucién de las nis-‘u.r*
mas.

..b) Alentar la inversién y la lct‘vidld ccondg;qg.t“

) (LOl:lr un siste-ltributario’equit-tivo’i sim -
ple. . . TR

d) Losrnr una base ztavnblc que sea 1ndopondlouto

e la inflacién. _ .

e) Promover el sauoantoato flnnlcioro de las em -~
presas, eliminando el sesgo del si.tc-a -c -
tual: en f-vor de ondoud.- ento.

Efessog-!ebrs-le-?eru.fi;snl- :

La magnitud que ha alcanzado ¢l sudbsidio fiscal im - R

plfcito al apnl-ncaniento. ha creado graves distorsiones en -
las decisiones de spasivamiento y cnpit.ltilctéa de las 6-pro- _
sns.'nd--ls de un problems significativo de carga flicl!;:‘ﬁs- ;
" te toma su dimensién real si se sefiala que, eatre 1980 f’iiis.‘
‘1a recsudacién por este concepto, ‘como proporctén dol P!l. y.-

" sa de 2.87% al 1.5% una cafds de cercs del 50%. '
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Evolucibn de la Carga Fiscal del ISR de las
’ Empresas.

1972 « . . 4 i e e e . . 2,07
1973 ¢ . & . 4 . v v e . . 1,99
197 . . . . . .. ... . 2.20
1975 & v v 4 v f e e s .. 2.99
1976 . .+ . 4 e e e . . . 2.28
1977 & v v v v 4 e e e .. 2.27
1978 . . . . . - . . . . . 2.%0
1979 . . L v e e e 0. . . 2.64
L1980 . . . . . . .. . . . 2.87
1981 . . . . . . e s .. . 2.73
1982 . . . . . .+« .. . . 1.80
1983 . . . .« . . 4 v . . . 1.56
1986 . . . . . . . .. .. 1.65
1985 . . - v . - o v 4 . . 1.50

Desde luego, una parte de la reduccién en los in- I

gresos tributarios se debe a la crisis econémica, debido a que’

. cuando la oconomfa estf creciendo, las utilidades aumentan mfs

'r‘pidO'qué ésta, pero cuando la economfa se encuentra estanca-

d-'o\¢¢croco. las utilidades se reducen adn mfs.

Sin embargo, 1a cafds se sigue presentando aGn cuan-

/dp después de dos afos hay un crecimiento del producto. Este

se debe posiblemente a que la Ley de ISR base tradicionmal, au-

‘torizs 1a deduccién de la alor;izicIGn de sus hl;iVOs;.do*lnfg T;'

teses nominsles y 1a pérdida cambiaria.




Se puede denostar que, cuando la inflacién dosciondo.
~ como sucedib en 1984, la carga fiscal de las clprosnl aumenta,
mientras que en 198S, al presentarse un pequefio repunte en la

inflacifn, la cargs fiscal se contrae a pesar de que 1s activi

dad econbmica mostraba un adecuado comportamiento.

No es conveniente que la carga fiscal de las empre -
sas esté sujeta a factores 1ntllcionarios y no a ls di-onsiéu
de la utilidad real de las mismas. Esta es una situnctén hls-
‘ta cierto punto absurda, el problems inflacionaric no puede -
ser controlado debido a un problema de fin.n:ﬂs pGblicas, que -
8 Su ve: se ve agravado porque la tasa de ;aflacién concede ié :
plicitamente una re&u¢c16n o un diferimiento gratuito de im- -

puestos 8 los contribuyentes.

Basados en los puntos anteriores, se decidié modifi-

..car el sistema para ¢l cflculo de la base gravable.

A partir del lo. de enevo de 1987, entraron em vigor
1as Reformas a la Lcy del Impuesto Sobre la Renta mis i-pértln:
tes. y trascendentes, desde que sn 1965 se -odificé ol osqucnn R
cedular de la Ley, pars dar nacimiento al. sisto-n de Glohllt-
zici@n de Ingresos. '

) El objetivo nuevsmente es recsudatorio, -Qdioiti hﬁirr.
- reforms que sdemfs de compleja, no parece fuvorccor al, incro F'
mento del némero de contribuyentes, sino au-ontlr si.niflcltl-
"_’valanto lus cnntidldos a cargo del -is-o univorso. que u-plq‘

con sus obli;nctones fiscales.
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Por otra parte, se incorporan a la base gravable .
co@ccptosvtales como  "ganancia o pérdida inflacionaria®, situs
Vci‘lﬁque hlcc suponer que se estf lejos de un triunfo en la 1u
cha contra 1a inflacién.

Evidentemente este panorama repercutirf de nueva ;_”
v-cu.ntl en._los costos y gastos de las empresas, por lo que serd
necesario efectuar un anflisis de los efectos especfficos de -
-Q cads C8s0, para actuar en consecuencia. .

LOS PROGRAMAS HETERODOXOS COMO UNA ALTEINAT!VA DE -
SOLUCIOi- :

Cada gobierno establece sus projrn-ns‘ocon6l£;oi s

seguir de acuerdo con las metas que pretends alcanzar, y a las

',.;qadlctonns en que se encusntra la economfa de sus naciones.

Ante el ambiente inflacionario que se vive en el -
-nado. no hay plan que no contemple este ole.onto. y en la -.-
e dida que la inflacién afecte a sus economfss, serf el enfoquo )

‘ e importancia que se dartd para atacarls.

En afios recientes, cada vez tienen -Qs-inpérttpciq:-
" los llamados Planes heterodoxos o de ‘‘choque™ que los’convop o

ciqn.ics;réo-o recurso pnfa acabar con lnvhiportafllciﬁn}

Un plln heterodoxo es el ﬁlti-o recurso quo lls lu-"

Vtoridldes ponen en prictica para dlsnlnuir la inflaclén'%puo




*no debe olvidarse que 1la credibilidad en las polfticas oficia

“les mo es fficil de adquirir, pero sf de perder", concluye um -

anflisis de la Direccifn de Organizaciones y Acuerdos: lntct-.-'f

‘cionales del Banco de México. ‘ PR

Segln el documento, en primera instancis la adopcién
de una estrategia heterodoxa de estabilizacién puede ser muy -
nfrqctiva para bajar la inflacién, pero su sdopcibén impone - -

fuertes restricciones para un manejo flexible de los imstrumen

tos de polfitica econémica, polftica que requiere un manejo dis K

ciplinado de todos ellos para que sean congruentes entre sf.

El estudio titulado "Los planes heterodoxos de esta-.
‘bitizacién: sus caracter{sticas y la experiencia reciente", -
elaborado por Roberto Marino y Federico Rubli K. sefiala que un
elemento crucinl para el éxito del programs es proptciar un -
'marco macroeconémico estable, sobre todo un rlgtlon lonetlrio

que propicie la estabilidad de procios para ls for-.eisn do

las expectativas de los agentes econ@.icos. Para ello es in

- dispensable que el esfuerzo intiinflnclonnrlo sea pcrélblda'

. por el p@blico como permanente.

De acuerde con el docu-onto dox bonco contr-l. en -

los ﬁlcinos afios, on la mayorfa de los Paises de America l.utt-_*’“i

na, los programas tradicionales de estabilizacibn -ncrocconénl
ca ‘(que generalaente han seguido los lineamientos de ajuste de
: i|'d¢-iﬁaa agragada propuesta por el Fondo Monetario Interns -

icionqi), no han logrado los resultados deseados.
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Como resultado de lo anterior, a partir de 1985 en -
Argentina, Israel, Brasil Y., en menor medida Bolivia, se gpli-
caron estrategias diferentes de ajuste denominadas programas -

heterodoxos.

Los expertos del Banco de México, califican al plan
heterodoxo como el Gltimo recurso que las autoridades ponen en’
préctica para erradicar 1a inflacifn y que surgen COmo uns res
puesta a la incapacidad de 10s programss ortodoxos, 4;‘413-1 .

‘muir la inflacién sin llevar a la economfa por un proceso pro-

lohgado de disminucién en el empleo y de recesifn en 1a lctiyg‘"‘

‘dad econéumica.

Los especialistas del Area Internacional del Banco -
de MNéxico, consideran que el rachazo a los esquemas convencio
nales de estabilizaciébn, obedecié principalmente a que las tra-
yectoria hacia menores inflaciones y desoqui!ibriqs externos,

" inevitablemente implicabas efectos recesivos 40 d@tacﬁﬁn pr?log‘;

_gada sobre el empleo y la actividad econQnicu?. Ademnds, -.ro-i

gan que "la experiencia de los afos recientes en Asércia Lati- g

. A8 indica que en muy pocos casos, se logré reducir dioctivo-cg
. te.la lnflicl@n por medio de estos programss antiinflacions -

rios convencionales.

Por otro lado, las dtflcultldos que tienen que on- -
frontlr algunos paises deudoros para pagar el lorvicto do su -
deuda externs, hizo necos.rio que estas econonfas roliytyuyln.

tasas razonables de expansién econSmica y las pol!ticns'dq oS-
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tabilizacifn (dentro del marco ortodoxo) no lograbaa conciliar
un proceso de ajuste con las necesidades de crecimiento de ls

economfa.

Debido a las anteriores necesidades, se establece 18’
urgencia de diseflar programas ccondlicos,qqo integren un con -
cepto mfs amplio de estabilizacién que son_conplti§lo‘;dnqu"
crecimiento econémico y bajo este concepto: 'estabilizar signi
‘fica mfs que emplear una polftica de manejo de la demanda agre

gada™; aseguran los expertos del Banco de México.

El elemento central de los nuevos planes de ajuste -
heterodoxos 'es romper de golpe la inercia y las espectativas '
inflacionarias por medio de un congelamiento temporal de pre -

cios y salarijios’.

En funcibn de esto, se fija el tipo de cambio, se -
Ileva s cabo una reforma monetaria y no se adopta lc’ioitf!é -
cién monetaria como elemento principal de estabilizacibnl. ibji'
firiéndose a este punto, seflalan que “un progr--a'ddvisti,tiﬁo
"introduce ademfs importantes cambios institucionales ‘en el ré-
gimen de polftica econdmica como lo es. por ojo-plo. ol .blh‘o

V.

no de los esquemas de indexacién”.

Algunos paises ya han puesto en marcha este tipo de
programas de ajuste econdmico recientemente, como son el Pr§ -
,gfa-n Austral (Argentina), el Programa Cruzado (Brasil), o1 -

Programa de Ajuste Econémico (BoliVii).‘pof otro lhaq} ya exis-
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v,tc una slternativa mexicana propuesta: el llamado "Plan Azte -

ca".

Este plan se compone de cuatro medidas principlllon?

1) Congelaciém de precios y salarios en los nive-
les en que se encontraban cuando cl plan se
adopté. : .

2) Reduccibn inmedista del déficit péblico a tra--
vés de medidas de gasto e ingresos.

3) Prohibicién de financiamiento al gobierno por
medio de emisién primaria.

4) Una reforma monetaria que implica el uso de -
una nueva moneds 1lamada "Austral', cuyo ti-
po de cambio se £ijé permanentemente al 46 -
lar a la tasa de 0.8 australes por délar.

Otras medidas clave para ¢l buen funcionamiento del -

"Jbl.h‘fucrou: un sumento previo de precios y de tarifas del sec

- tor p@blico y una devaluacién, ambos significativos, as{ como
;;1iszdlsposiclones necesarias (escalas dp convorsiGn) para adop

':tqr,los contratos existentes, que de una u otra forms incorpo--

>) ifibln’l1tls espectativas inflacionarias, & uns situscibén de fi'

" ‘cero-inflacién.
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Tasa de inflacién Argentina 1985 (8)
Promedio mensual enero-junio 2
Promedio mensual enero-junio, anualizado 153
Julio '

Agosto

Septiembre

‘Octubre

Noviembre

Diciembre

Promedio julio-diciembre

Promedio mensual julio-diciembre
Promedio julio-diciembre, anualizado

&

‘'Fuente: Ejecutivos de Finanzas. 1986.

Ademfs las sutoridades financieras lograron la acep-

!lci@n del programa por parte del Fondo Monetario Internacio -

nal abriendo as{ nuevas posibilidades de renolociacién del'scg;* 3

vicio de la deuds externa.

El objetivo del conjunto de medidas lanzadas el d(q'r.
28 de febrero de 1986, fue el de estabilizar el nivel general
de precios y, posteriormente restablecer ol funcionalionto.do Vi
105‘9:.:103 relativos recuperando su funcién distr}bﬁtivl. -5_
perjudicada en el ambiente de altas tasas de inflscibn. .Los -

elementos centrales del mencionado programs son los slguiohiis: 5



1) Creacién de una nueva moneda. El cruzado equi
valente inicialmente a 1000 cruzeiros.

2) El congelamiento temporal de precios.

3) La eliminacién de la mayor parte de los meca -
: nismos de indexacién. :

4) La conversién del promedio de los sueldos y de
otras rentas.

Debido a la crftica situacién por la que cruzaba Bo-
livia e3 que ol 29 de agosto de 1985 se anuncia el mencionado
programa con las siguientes caracterfsticas generales:

1) Dentro de su pelftica cambiaria se establece -
un tipo de cambio oficial, dGnico, resl y fle
xible.

2) En lo que respecta a su polftica de precios:

2.1. Se eliminan totalmente los controles de
precios.

2.2 Comercializacién de los productos de la
canasta familiar también se liberali-
za. : :

3) Polftica de empleo y salarios.

3.1 La cmpresas podrén deliberadsmente rel-‘

) lizar o rescindir contratos de traba-
jo, apegéndose a la Ley.

3.2 Sec eliminan las revisiones generales de
salarjios.

3.3 Se eliminan los dfas feriados con sus
s pensién de actividades. v
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INFLACION EN BOLIVIA 1983-1986

...... Trimeseral = ______.__ Anualizads _________
1983 1984 1985 1986 1983 1984 1985 1986
1 ‘24.1 63.3 496.2 '41.9 137.2 611.1 126,247.9 305.4
11 22.3 149,44 170.8 0.5 123.7 3,768.9 $,277.7 2.0
111 61.3 66.1 331.7 - §76.9 661.2 34.631.9 -
v 75.1 236.3 20.4 - 240.0 12,691.1 110.1 - -

Fuente: Revista Ejecutivos de Finanzas. No. 10. 1986,

4) Politica de comercio exterior

4.1 Se esrablece un rézimen de lihre ispor-
tacidn de hienes,

4.2 Se climinan lospermisos deexportacidn,

S) Politica Bancaria.

5.1 Las tasas de interés, tanto activas co-:
mo pasivas, podrin ser fijadas libre-
mente por los bancos.

6) Disposiciones fiscales.

6.1 Es obligatorio el ajuste de los estados
financieros para reconocer el efecto
inflacionario.

Mucho se ha hablado sobre la posibilidad de implanta -
cion en México, por parte del Gobierno Federal, de un Programs
Heterodoxo de ajuste econ6mico con caracterfsticas similares a.

los que contienen ¢l Plan Austral, el Plan Cruiado y el Plan -
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de Ajuste Econfmico de Bolivia.

La realidad es que para que sea viable la implanta -

€ifn de un programa con caracteristicas similares a los sudame

ricanos, se requiere que se cumplan previamente ciertas condi-

ciones dificiles de lograr en la actual coyuntura:

s)

b)

“o

a)

e)

£)

Que se. tenga resuelto el problema de 1a Deuda
Externa -plazo y tasas de interés- as{ como
la relacifn del servicio de 1a deuda externa
l: volumen de divisss genervradas por exporta-
ciones.

Que se estsblezcan previamiente los precios -
reales en los servicios y froductos. tanto -
del sector pdblico como del privado, antes -
de establecer el congelamiento.

Que los salarios se establezcan a su real caps
cidad de compra, o ses que se ajuste su des-
fasamiento. Esto parece imposible dada la -
magnitud del problema. La mayoria de las em
presas no estarian en condiciones de absor -
ver el impacto, y croblble-entc se provoca -
ria mditiples quiebras sobre todo de peque -
fias y medianas empresas.

Que el problems del déficit en las finanzes pd
blicas deje de ser el elemento miis grave de
esta problemftica que estamos viviendo, es -
decir, que su monto se reduzca a un porcents
je del PIB de un digito. ’

Se tendria que crear una nueva -onodl.'probn -
blemente el “"Azteca™ en sustitucién del so
y con una equivalencia de entre 500 y 1000 -
pesos.

La Banca Central congelaris la emisién prims -
ria y, para que se diera un crecimiento ten -
dria que estar respaldada por un aumento en -
las reservas de las divisas.
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g) Para evitar el riesgo de dosinternediaclan fi-
nanciera en el mercado mexicano, las tasas -
de interés funcionarfan como un rendimiento.
resl atractivo en relacién a 1la inflscién y
a las tasas de rendimiento de otros inltru -
mentos en otros mercados, T

h) Las o-pros-s pdblicas que no sean ostratlgicas
ni indispensables, segdn las definiciones -
que ha dado el sobiorno federal , deberdn ser
vendidas, liquidadas, de acuerdo con lo anun -
‘ciado por la Secretaria de Programscién y ~ .
Presupuesto en ¢l Programa de Aliento y Cre-'
clliento (PAC).

i)  El tipo de cambio controlado tendris zuo sjus-
tarse al tipo real, segdn corresponds provlo; ;
al congelamiento temporal. S

j) Las condiciones del comercio internacional t0n~
drian 3ue liberalizarse a través de un proc®
so gradual de 1a eliminacifn de permisos de™
i:pgrtacian y de cancelacién de precios oft-
clales.

k) Finalmente, tendria que darse uns mayor lportn
ra & la inversién extranjera.

En conclusifn, el elemento clave pars qﬁol!hnclouo,mﬁ
un programs de ests naturaleza es el que se logre uns concor:-*f
tscién. socisl entre todos los sectores de la economia ﬁlr@ f;f
ﬁud funcione el congelamiento por un perfodo de tlolpb»y‘-o!.-"
-~ abstir 1a inflacifn y lograr la correccién de las fhlllsfqud?-:

'oci:ionnn el desequilibrio en la econoals, en .oncill. y en ff

-1as finanzas pdblicas, en especial.



LOS PROGRAMAS ORTODOXOS

En 1a actuslidad la polftica econ6mica de México es-
t8 manejada por medio de un Programa Ortodoxo que no es ofrg -
. cosa mnis que estrategias de ajuste, basadas en la utilizlcioﬁ»
~de instrumentsl convencional de estabilizacién, co-o‘sons 1s -
restriccifn monetaria pars mancjar la demanda agregada y bajar
~ 1a- inflacién, una polftica cambiaria flexible y la determina -

cién de los precios relativos mediante mecanismos de mercado.

- El Programa Ortodoxo mencionado, fue publicado por -
el Gobierno Federal el lunes 23 de junio de 1986, denominado -
’Pllnvdo Aljento y Crecimiento que viene a confirmar oficialmen
te: la éstrltegil y prioridades en el proceso de reordenacidn
de la economia del pafs, dejando de ser fundamental el combate
a la inflacién: shora se habla de controlar la inflacién y no

" de abatirla.

Asf pues, este programa contiene las acciones para -
implantar dicho plan; se establecen, como objetivos fundamenta
. les con el fin de evitar caer en una recesifn econémica, los -

 siguientes:

a) Desarrollo con estabilidad.
b) Defensa de la produccién y el empleo.

¢) Establecer las bases para una recuperacldu sos
tenida.

d) Aliento a la inversifn privada.
e) Defensa de los salarios reales.

f)- Modificacién de los términos en que estf os- -
tructurada 1a deuda externa.
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De acuerdo con lo anterior, se plantea en los enun -
ciados del PAC una disminucién en el pago de servicio de la -
deuda externa, 1a proteccifn del nivel de reservas monetarias, »
il introduccifn de nuevos instrumentos de captacién, propiciqr.'
el retorno de capitales, la liberacién del cr(dito'int@rno.:li
baja de las tasas de interés, el establecimiento de oit!—nloiy

parsa 1a inversi6n privadas y la reestructuracibn dorll pol!tica o
fiscal.

Se tiene confianza que en cuanto quede dcflnldo como -
.. se renﬁ.ociarl l1a deuda externa con el Fondo Monetario lnteth!,' g
'cionll y 1a Banca Internacional, el coﬁietno Federsl} dstirl en
posibilidades de anunciar con todo detalle la initrulgntaeicn.

las medidas requeridas para lograr alcanzar los objetivos del
PAC.




CAPITULO. IV

LA INFLACION EN LAS FINANZAS DE LA EMPRESA

La empresa, desde el uo-énto de ser constituida, cﬁg
"Zj;trlo obligléiones‘indeclinlbles y derechos irrenunciables. .
-.Dontgo de sus obligaciones blsicas, se encuentrs el que debe -

o ser constituids para ser permanente y buscsr un crcbilionio'J-‘
,conilhuo. Aquella de cardcter temporal o de-asi-do'vulno}nblc.‘,-
atenta contra los derechos del personsl que trabaja en ella, -

3{¢ontri los ﬁroveedoros qQue Cuentan cCon sus Consumos, contra oi,

" 'consumidor que necesita de sus prodﬁctos'plri'Sltisfacif una -

 «nccos1d-d y contra el estado, cuya contribucifn 1-positlva es
‘nocesntl..

Uns empress que desspsrece, deja un hueco que dbﬂl,n’.:,‘“
'1'11 sociodud porque dis-tnuye el caudal do‘tiqudzn que Cohtribu‘

"yu s ls prosporidad Para permanecer es nocosario thcor. 1a

;ip-ptcst que no crece ha iniciado su marcha hacis ls. oxtlncicn. :fﬁ




En un entorno tan complejo, las entidades que buscan

cuaplir con sus objetivos seenfrentan a condiciones muy dife -

Tentes entre unas y otras,por tal motivo,es diffcil pretender
formular estrategias generales psra soportar los riesgos que se
presentan en €pocas inflacionarias, incluso pareceris de dudosa

validez, porque cads empresa se enfrenta al problema inflacio-

nario en condiciones especiales que afectan su giro en general 73"

y s la empresa en particular. No obstante lo anterior, existen
ciertas freas de la actividad empresarial que la ldllnistrni'ﬁl_ '
" debe considerar en tiempos inflacionarios y por ende, existen
ciertas medidas y consideraciones que todo oipteiifio debe te-
ner presente y que en menor o mayor medida deben aplicar a sus

negocios,si noﬁuieren que sean absorbidos por la inflacifn.

Los empresarios deben considerar que los efectos de
la inflacién pueden ser controlados si se entiende el fenémeno
y su impacto,y c6mo afecta a su empresa si aplics los -odblosvf
de decisién utiljizables en condiciones no inflacionarias. Tllf:
bién deberd estar atento delos indicadores delas grandes varia

bles de laeconomia, que fueron tratados en sumomento, COMO. $ON : -

Indices de inflacion:

Deslizaniento de las poridcdes cnnbilrlas
Indices de inversién y empleo

Crocimiento de la -ctlvldad econdmica

Tasas de interés .

Agregados monetarios
. Balanza comercial

Déficit del presupuesto del Gobierno Federal
Aumento de la deuda pdblica

LI R S B Y B B B

. Tomsndo en cuenta la necesidad de vigilar los indica

' dofep econémicos, es conveniente tratar algunos de loi_qspﬁé»ﬁ"
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tos de mayor vulnerabilidad y de las estrategias de defensa -
que ¢l empresario puede poner en préctica en su empresa. Adn
cpludo l1a inflacién tiene orfgenes econémicos, polfticos y so-
'ciiies. su manifestacifén dentro de la empresa es eminentemente
financiera y las medidas que se tomen, deben enfocarse necesa-

‘riements & través de las finanzas empresariasles.

Este capitulo no pretende sefialar de manera integral
1a solucién sl problema sino enfatizar sobre aquellas fireas ge-
nerales en que la inflacién puedc daflar en forma mis grave a -

" las empresas.
Efectivo-

El manejo de flujo de caja podemos decir que hoy en
a!n_es de los afls importantes (acompafado del financiamiento -
de te;ceros). El dinero que se poseaen caja o en bancos esta-
rd afectado directamente por la inflacién y aunque tenga el -
mismo volumen que en ejercicios snteriores, constituird una -
disponibilidad mucho menor, ya que con el dinero expresado en -
moneda depreciada, no podré sdquirirse la misma cantidad de -
biines y servicios que con una moneda de valor, aunque &sts -

ses de importe inferior.

En €pocas de slta inflacifn es necesario enfrentarse
con el problema de flujo de caja, y si éste se resuelve satis-
factoriamente, se puede decir que existe posibilidad de sobre-
vivir. Por otro lado, también debe entenderse que a pesar de
que la ganancia es escencial para un favorable flujo de clj(.
ol‘quo exista volumen no significa necesariamente Que provengs
de la utilidad.




El flujo de caja se genera principalmente por los -
‘elementos que conforman al capital de trabajo, €ste se debe di :
- mantener en un nivel mInimo para no ser expuesto a la pérdids -
por tenencia de activos monctarios (los inventarios son hornl}_~
mente excluidos de los activos ionet-rios; por ‘que se incre-cg'ﬂ

- t8 su precio a la par con la inflacién).

Durante csta €poca la moneda se convierte en uns mer

canci{s cara, que sc¢ abaratarf segdn la estrategia y capacidad

de maniobra que la empresa aplique con el objeto de genersr -

' efectivo y disponer del mismo para negociar.

with. que estfn destinados a cubrir las necesidades inmediatas. -

Las politicas para la administracién del efectivo, -

radican en el establecimiento de procedimientos adecuados pars

1a planeacifn y control de este recurso, para poder proveer -
las necesidades o disposiciones futuras de efectivo, y de ess
maners, determinar las posibles fuentes de obtencién o las po- ’ _
:siblei inversiones para su utilizacién. Esta planeacién yrﬁogg_ L;l;

trol, se realizs a través de la cladboracién del presupuesto -

anual del flujo de efectivo, y el control se efectds & través

de revisiones y correcciones mensuales al mismo.

Para lograr un buen manejo de efectivo se deben te -

ner en cuenta las siguientes recomendaciones:

S-idos en Efectivo-

- - ¢ SN - -

Es necesario reducir al minimo los recursos dq:ll,cg ‘

185




Como consecuencia de la pérdida del poder adquisitivo, hacen -
‘obvio el evitar mantener saldos en efectivo en 1a calle, tanto

en cuenta de cheques como en clientes.

Todo exceso de efectivo debe ser invertido de inme -
diato de acuerdo a las necesidades de la empresa. E1 retorno
de la inversian puede no cubrir la exposicién monetaris, perd
- es m@s recomendable que mantenerlo inactivo dentro de l; empre
t:ll; El C.P. Joaquin Moreno Fernfindez, en su obra titulads *“La
~ Obtenci6n de Mejores Utilidades en Epocs Inflacionaria” mencio
bnl: "Durante €pocsas inflacionarias la adecuada plineacicn del

- efectivo toma mayor importancis, en vista de que la posesifn -

en exceso de este recurso por mayor tiempo del indispensable

puede producir pérdidas de consideracifén pars la empresa, debi

do‘a que por su naturaleza estf expuesto totalmente a ls infla

. €idn. "En estos casos se aconseja promover la utilizacién répi

“da del efectivo disponible en 1la adquisicién de bienes que por
- Su naturaleza conserva su valor, con el objeto de dimisnuir -

.710’ efectos negstivos de 1la inflacibn™.

La base es contar con buenas proyecc‘onos de caja, -
."preparadas sobre bases sOlidas del momento en que se va 8 dli-
1.{pouer y Tequerir del dinero, esta proyeccién debe prevenir - -
iflquellli contingencias posibles de ocurrir para no ser sorpres
H‘dldos'sin fondb de efectivo. En estas 8pocas es muy conﬁn que
‘hlltl el -ojor cliente se retrase en cubrir sus deﬁdps con 1a

‘empresa.




El importe de las ventas en algdn momento se convier
ten en efectivo (excepto por aquellos clientes que definitiva-
mente no pagan), mientras mis pronto se realice el cobro mayo-

res beneficios obtendrf la empresa. Cuando la carters se es -

tanca y la rotacifn de inventarios es mis lenta, la empresa - -

presentarf sintomas de lenta circulacifn en efectivo que se -
agravard por la necesidsd cada vez mayor del financiamiento de

terceros.

El viejo consejo de acelerar los ingresos de efecti-
vo y desacelerar los egresos, sigue tenjendo v.lidqg, ya que -

la inflacién provoca efectos de adn mayor intensidad.

Los proﬁrn-ns de administracién de caja deben ont.f'l”’

disefiados para mantener la suficiente liquidez con el menor -
riesgo, pero evitando los costos financieros (interfs, infla -

cién y diferencias en cambios).

Ingresos _en Efectivo:

Pars que una empresa obtengs ripidamente los recur -

sos provenientes de la cartera, debe contar con un sistema d@"';;

facturacion eficiente, de tal manera que haga lloglr 1a factu- Zii

rs al cliente simultdnesmente a la entrega del producto. Esto

;i" hace nis importante si consideramos que los pagos difloulgfitck

clientes 1o hacen después de un perfodo que se entregs la fl{i'wﬁz

tura pars su revisidn.




Otro elemento que se debe cuidar para la obtencisn .
del efectivo es la bdsqueda de una cobranza eficiente, esto se

logra si se programa y realiza la cobranza bajo el criterio de

‘- un cusplimiento estricto de las condiciones otorgadas, evitan-

AO‘Clcr en negociaciones frecuentes de relajamiento de dichas
- condiciones. Un control necesario para el logro de este ftn.-;
es 18 relacifén de 1a cartera de clientes por sntiguedad de sal
dos, que nos presenta de manera objetiva aquellas partidas ven '
cidas y pendlcnton de vencer. Hay que revisar también los pro
cedimientos del pago de los clientes para encontrar en esta -

Svres oportunidades de reducir tiempo en la obtencibn de los -

ingresos.

La recuperabilidad de la cartera a menor plazo repre
'senta beneficios adicionsles a la empresa, porque contarf con

recursos para promover la actividad financiera ejercitando al

momento sus planes de inversién.

Por otro lado, no s8lo e¢s necesario cobrni-rlpidi-o!!,

te 21 cliente, sino que también el depésito debs hacerse con -

.igllidld. para su logro se tiene que realizar uns revisidn de

los procedimientos bancarios que optimicen de tsl forma 1a qig*j'l

posicifn de los recursos.

La obtencifn de utilidades en efectivo es oqutlvojé~Q; :

‘primario, toqniri(nddiQ para lograrlo, vigilar e impulzar la ;1*

vqlocid.d del ciclo financiero a corto plazo, asf como Injdrir U

la rotacifn de cuentas por cobrar e invehtarios. ‘Lis,utittdﬁf";x

‘.'“,_ =




des que no se convierten en efectivo tienen importancia pero -

son cuestionadas,ya que con inflacién,existe un alto costo de

los recursos que frente a la pérdida del poder adquisitivo del

dinero determina su constante presifn negativa sobre la renta-

bilidad de las empresas.

Lo importante de este ciclo es el reducir al sfximo -

-el tiempo que transcurre entre la venta, la cobranza y la nue-

va aplicacién del efectivo.

4

---------------

Las recomendaciones generales que se puedqn mencio -

nar para la aplicacitn del efectivo serfan las siguientes:

a)

b)

‘o

4)

Control de costos y gastos. En estos tiempos
resurge mfs la necesidad de aprovechar al -
afiximo los recursos con que cuenta la ecmpre-
sa y para eso, es necesario destinarlos a -
aquellos gastos indisponsables pars 1la opers
cién del negocio. :

Aprovechamiento del crédito de proveedores. -
Se deben cuidar las condiciones otorgadas -
por los proveedores, fundamentalmente el pla -
z0 paras no perder el estatus crediticio.

Valusr cuidadosamente la especulacifn. Recuér
dese que la especulacifn juega en contra de

1s liquidez. debe incluir esta vntinblo-rjf'

en los andlisis de costo-bdeneficio.

Liquidar activos ociosos. Todos aquellos acti o

vos ociosos, obsoletos, de segunda, etc. o8

" necesario liquidarlos con el fin de no tener
recursos improductivos y destinar los obteni’
dos a actividades en que ‘se obtengan mayores
beneficios. : o
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Estas recomendaciones s6lo son algunos ejemplos que
permitir&n al administrador de negocios tomar desiciones, pero
se debe tener presente que cads empresa debe formular las med i

das que coadyuven a la eficiente administracidn del efectivo.

En relacifn con las cuentas por cobrar y su efecto -
on el msnejo de fondos, 1o importante es tener mejores contro--

~les sobre dichas cuentas por cobrar.

No s6lo es esencial tener buenos clientes que hagan

“su pcdldo regularmente, que puedan ser manejados fScilmente y
que sean 1la columna vertebral del negocio; ahora, por afiadidu-

ra, ellos deben cubrir prontamente su deuda, y dentro de los -

1imites y términos de venta preestablecidos. Con las altas ta

sas de inflacibn, el margen de ganancis sobre las ventas pue -

"’dc ser consumido rfpidamente cuando los clientes tienen que . -

ser financiados 60-90 dfas o mis.

Este requerimiento implica un control actuslizado -
:,diario sobre las principales cuentas por cobrar. Este tipo ‘de
. control nos proporciona informacién a la fecha sobre 1a anti -
- guedsd de las deudas en cualquier momento, con particular énfs
Vl,sis en las cantidades mfs importantes. Este control nos da -
' tlIbi‘n una buena indicacién sobre a qué clientes deba limitdyr

‘Niilovil crédito, o eliminarlos de 1la carters de clientes.  Evi

- tando que la cartera sea vencida se contribuirs a que el flujo

. de csja no se deteriorve.

190




Otro renglén que afecta el manejo de fondos es el de .

la inversifn en inventsrios y ganancias sobre los mismos.

Todo empresario quisiera que sus proveedores finan -
cisran las existencias en inventarios hasta sus ventas (pero

esto no es posible porque se conoce que los proveedores tra -

tan de tecuperarse de alguna forms de sus costos financieros

en sus precios de vental!, ya que se pueden obtener ganancias -

sobre las existencins cuando ellos permitan pagos diferidos -

sin cobro de intereses.

Invertir los cxcesos de caja en existencias, puede -

ser un buen negocio siempre que no hays mejores caminos pars -
protegerse de la inflacifn, y que:

- Se adquieran inventarios que no se encuontr.n s
cilmente en el mercado,

- Que los materiales aumenten su precio mayor & -‘::f

1s inflacién.

- se teniln excesos en caja pars destinsrlos a ‘
inventlr os.

Los costos incrementables y los riesgos de .cdinlif,."'

existencias, deben ser tomados en cuenta:

Costos financieros involucardos en compra de ltr‘*if?

cancfss extras; costos extras por alquilar espoclbi oﬁ;tlia;ln;
seguros, personal extra, deterioro de mercancias.




Las ventajas de scumular existencias como una defen-
sa contras la inflacifén, deben siempre ser sopesadas contra el
rendimiento proveniente de la inversidn de los fondos resultsn

tes de reducir los programas de compras y las existencias.

Como regla general, parece que el mantener los nive-

les de existencias al mfnimo y liberar los fondos para otros -

fequerl.ion;os de ‘capitsal de trabajo, es lo que se prefiere pgfw

re una buena adainistracién de caja en perfodos de alto costo

de la moneda.

Si se cuenta con recursos 1lfquidos en exceso se pue-
de sprovechar los descuentos que ofrecen los provoedbros. siem
lprc y cusndo estos sean mayores al de invertir el efectivo s -

‘corto plazo. A menudo los proveedores estarin interesados en-

obtener pagos al contado de sus clientes antes del vencimiento '~'

. de sus facturas, y estarfn preparados para descontar los coi‘- :

tos financieros incorporados en sus precios de venta o un im - s

.porte sayor. Sin embargo, esto deberf ser cuidadosamente confj,l“

sidersdo desde el aspecto de la reposicién.

Las estrategias mencionadas tienen la flnlltdnd'dc'-j f5

" reducir los saldos de los activos circulantes y obtener asi, - —

un mejor flujo de caja. Sin embargo, en esta &poca es dtf!cii

que esto se logre.




.........................

La informacién sobre la ohtencibn y aplicacifn del -
efectivo ;obr. meyor importancia en &pocas de inflacién y pa -
ssn & ser un elemento de decisién financiera que couhlelentl -
el .pllisis tradicional. -

Estado de Cambios en la Situascifn Financiers en Bs
se 8 Efectivo- ) -
Por las circunstanciss en que atraviess 1ls econo -
mfa nacional, caracterizada por una inestabilidad econémica ge
neralizada y donde el fenf6meno inflacionnrio persiste y se agu
diza cada vez mis, la liquidez es el principal problema que - ; 
sfects & la mayoria de las entidades. Los usuarios de los es-
tados financieros demandan més informacién sobre la generacifn
y np}tcncién de 1los recursos, esto con el propdsitq de evaluar -

con mayor objetividad la liquidez o solvencia de las entidades.

Para satisfacer esta necesidad de informacién, las
ontxaadcs'debcn preparar el estado de cambios en la situacifn ’5»J!;
financiera en base a efectivo (Boletin B-11), que tiene por ob i?
jeto el presentar en forms condensadas y comprensible, informa- e
cién sobre el manejo de efectivo por parte de la oﬁt!dsd_ﬁhr.&j:u;f
te cierto perfodo y asf, mostrar en sintesis los cilbios ocn7?

rridos en la situscién financiera, para que los usutrip! "“'

los estados finsncieros puedan evaluar en forms conjuntlkcén -
los otros estados bésicos, la liquidez o solvencis de 1s enti- '

dad, 8 través de los siguientes aspectos bésicos:




- Capacidad para generar efectivo a través de
sus operaciones normales,. )

- Manejo de las inversiones y financiamientos

a corto y a largo plazo durante el perfodo.

- Como consecuencia de los dos aspectos ante -
riores, tener una explicacién de los cam -
bios en la situacién financiera reflejados
en el balance general compsrativo. '

El Boletin B-11 de los principios de contabili - ..

‘dad generalmente sceptados establece:

8) Las bases para prepararlo
b) Los elementos que lo integran

c) Su presentacifn
Bases para su preparacion-

Para elaborar el flujo de efectivo es necesario
" ‘contsr con un balance comparativo que comprenda el ﬁcr!odo al
J.uqun corresponde el estado de flujo de caja, asi como un estldoi

de resultados que sbarque el mismo per3fodo. Pasos a seguir:

- Sacar variaciones del balance comparativo.

- ldentificar origenes (financiamientos, aumen
tos de capital y/o de inversiones).

- Identificar aplicaciones (principalmente a -
las que se refiere a inversiones, pagos de
deggl. dividendos y reducciones de capi -
tal).

'+ Terminar con el incremento o disminucién de
efectivo. Para llegar a este resultado es.
necesario segregarle las partidas inclui -

plicaron recepcifn o desembolso de efecti-
vo (partidas virtuales). : B
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- Por dltimo, aquellos traspasos contables que
no impliquen movimientos de efectivo, debe
rén ser compensados pars efectos de la pré
paracifn del estado (traspasosde pasivo de
largo plazo a corto plazo, capitalizacifn_
de utilidades, etc.), : :

Elementos que lo integran-

a) Flugo de efectivo generado por (o destina- ‘

a) la operacifn. Se parte del resultado .’
_neto del ejercicio, al que se le aumen -

tan o disminuyen las partidas incluidas -
en diche resultado que no implicaroa uns
cnst-cian o desembolso de efectivo (par--
tidas virtuales), como por ejemplo: De -
preciacion y amortizacién; estimacifn de
cuentas de dudosa recuperabilidad; esti- .
aacién de inventarios obsoletos o de len
to movimiento; reserva para pensiones y
srlnas de antiguedad; gastos pendientes
e pago al clerre del ejercicio, refleja .
dos usualmente en el rubro de pasivos -
acuaulados; fluctuaciones cambiarias car
gadas & resultados cuyos pasivos estin -
pendientes de pago. i o

b) Financiamientos y otras fuentes de efecti-
vo. Esta seccifén esta formsda por aque-
llos conceptos distintos & los integran-
tes de flujo de ogoractan'que rodujeron -
un flujo de efectivo. Dentro de los con
ceptos que constituyen fuentes de finan-
cismiento podemos mencionar los créditos
de proveedores; créditos bancartos; priés -
tamos de sccionistas y/o empresas afilia
das; aportaciones de capital; desinver -
siones (ventas de activo fijo, reduccio- -
nes de inventarios, etc.). a

¢) Inversiones y otras aplicaciones de efecti -
vo. Dentro de esta seccién deben in- -
cluirse squellos conceptos (distintos.al -
flujo de operacifn) que haysn provocado
un desembolso de efectivo, como son las .
inversiones circulantes (en inventarios, .. .
en cuentas por cobrar y en pasgos sntici- -
pados, etc.); las inversiones en insue -
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bles, planta y equipo; otras inversiones
permanentes; pagos de pasivo a corto y 8
largo plazo (sin incluir proveedores si

se agrupa dentro del flugo de operacifn);
pago de dividendos; reembolso por reduc-
ciones de capital, etc.

d) Aumento (o disminucién) neto en el efecti-
vo. Serf el resultado de la suma alge -
bréica de las tres secciones anteriores,
y estar8 formado por el efectivo en caja
y bancos, as{ como las jinversiones tran-
sitorias de los excedentes de efectivo.

Reglas de presentacifn-

El estado de flujo de efectivo debe mostrar en - -
forms apropiada los conceptos que motivaron origenes y lplicl-"
ciones de efectivo durante el ejercicio, agrupados en tres sec

ciones bSsicas que son:

Flu;o de efectivo generado por (o destinado.
a) la operacifbn.

+

Financiamiento y otras fuentes de efectivo.

'

Inversiones y otras splicaciones de efecti -
vo,

- Los orfgenes y aplicaciones de efectivo que
provocan transacciones o eventos extraordi
narios deben presentarse por separado indl .
cando su carfcter extraordinario (no recu-
rrente).
El estado de cambios en la situscifn financiera
en bise.. efectivo debe de concluir con el aumento o disminu ;,

"c16n. neto del efectivo.

Este estado es de gran utilidad como uns herra - .

mients de control y planeaci6n para la administracién de llje!‘_”T
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presa, ya que revela la cspacidad para generar ricursos‘y Uy -
splicacién. '

ci;ndo una empresa no es capar de generar los re
cursos suficientes para la operacifn de 1a entidad, dcbe estlrf 2
"~ ‘sterts y estudisr su negocio, porque su vida futura estaria sg~l;a:7

 ,.¢.’§ endeudarse sistemfticamente, incluso s ﬁoﬂ.”. onys < ﬁ,i

de solvencia y liquide2, En tales condiciones, debers rcpliné‘b
tear su negocio de tal forma que genere recursos, los culldsffl;“
peraitan a 1a empresa tener una vida futura; de no ser nli;‘lqy

empresa irremediablemsente desapsrecers.




FORMATO

Estado de cambios en l1a situacién financiera con base cn efectivo por los
) ejercicios teminados el 31 de diciembre de 19XS5 y 19X4

‘ 19XS 19%4
Fuentes de efectivo

’, . Flujo de efectivo generado por la operacibn:

Ueilided Neta (actualizada) o
Mis (menos) cargos (créditos) a resultados :
an no requirieron de utilizacién de efec- .
vo:
oDepreciacifn y amortizacién del afio (actua -
: -lizadas y ( -

*Ajuste por actumlizaciém del costo de ven-
tas® »

+Increamsnto en las estimsciones de dudosa -
racifn e inventarios obsoletos

+Incremanto de pasivos acumulados por gas -
‘tos devengados no pagados

eIncremento on 1a estimacién pars pensiones
y primss de antiguedad

Oﬂldu)hs cambiarias (no cubiertas por FI -
¢(-) Efecto monetario desfavorable (favora-
ble) correspondicnte al neto de partidas -

- monetarias que no causan interés

, " 'Efectivo gensrado por la operacién
. Pinanciamientos y otras fuentes de efectivo:
Reducciones en cuentas por cobrar

Nominsl

sEfecto monetario desfavorable correspon -
diente a partidas de este rubro que cau -

_ san intefes (cobro de adeudos via intere-
ses causados por la inflacifn)

Reducc ibn de inventarios (excluyendo efecto
' de actumlizacién)

Costo de activos fijos vendidos

- Intereses devengsdos no pagados a FICORCA

- Aamento de capital social

; © Sumsn las fuentes de efectivo S
* Si el costo de ventas se considera automfticamente actuslizado por uti- i

+1izarse el UEPS sin ajustes por consumos de capas de afios anteriores,
. esta partida de conciliacién no procede.. (véase boletin B-10, perr.SD).

111
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Aplicaciones de efectivo

Inversiones: -
. Bn irmmebles, maquinaria y equipo. (excluyendo)
actualizacidn del ejercicio

“Bn activo fijo intangible
Asortizscifn de financiamientos y otros:

Préstamos bancarios .(nominel)
Proveedores (nominal)

Mis efecto monetario favorable correspondiente
s partidas de estos rubros, que csusaron in-
tereses (pago de deudas via intereses afecta
dos por la inflacifn) ‘

Reduccién total de pasivos
Pago de dividendos

Semn las amortizaciones y otras nplicclmei de
efectivo

Incremento neto de efectivo e inversiones tempo
rales = ° : -

Fuente: Publicada en 1a revista del Instituto Nexicano:de
o ‘ Contadores Pdblicos, Mayo de,lil_ﬁ._ R




Cuentas por Cobraryr-

Muchas coapafifas se esfuerzan por una buens gestién

‘en la cobrania de sus cuentas de clientes, y cﬁniqﬁier esfuer
":6 debe realizarse para reducir los créditos otorgndoi por me
dios convencionales; sin egblrgo.,ex!sten'otrls maneras de-re

ducir este activo, las cuales también deben tomarse en cuenta.

Las condiciones de crédito deben considerarse s trgy“"':

vés delas siguientes interrogantes:

iPuede el crédito otorgado ser reducido?

iPucde venderse neto a 15 dfas, en lugar de neto
: a 30 dias?

zpusdeTVQnderse C.0.D. o adn con pagos adelanta -
os

LEn contratos de comisién lercuntll. pueden obto-
nerse pagos progresivos?

En el caso de descuentos ﬁor pronto pago también de

ben estar sujetos 8 uns revisién. Dichos descuentos puodin -
ser una ayuds real para reducir las cuentas que se han de co-
"btlr; sin glbnrgo.:és muy importante determinar el costo ver-
,’ﬁgdorolﬂe ellos. R 7 o

Por ejemplo, slgunas veces el porcentaje que ":!.f

V4b§°f"k°“ descuentos por pronto pagoe es excesivo; supodclndi‘ .
‘que bajo - condiclones de crédito del 2% a diez dfas o neto s -

“trointq.un- compafila ests pagando 2% por recibir sn dlncro ;f

volnto dfss antes, 1o cual representa anuslmente el 36%.




Si la compafifa estf teniendo tan s6lo un rendimiento
del 201 en sus activos totales, le convendrf mfs eliminar los
descuentos y tener mfs cuentas por cobrar, yas que, al ofrecer
un descuento por pronto pago hay que considerar siempre el va-
lor anual de su costo, y si €ste es mayor que el rendimiento -

en activos del negocio, debe considerarse seriamente la poslbi"
1idad de wmodificarlo.

Obtener documentos negociables de las deudoras nos - ,f”

puede ayudar a alcanzar el mismo fin, si el costo de la opera-

cién de descuento es menor que el rendimiento en activos.

Dentro de este marco, podemos decir que las polieti -
cas pars la administracién de cuentas por cobrar a clientes, - -
deben ser formuladas por las fireas de finanzas y ventas. El -
es(nblecillento y seguimiento de estas pol!ticnﬁ. es IMY~i—pOL'
tante para la eficiencia en la administracién de esta inver- -

sién temporal.

La buens o mala sdministracién de las quntis'por‘cg*'ﬂ

brar trasciende directamente en 1a redituabilidad de una letg 7j'

sa, en vista de que un cobro es.el finaf'dol cicio'co..rgi.l L

donde se recibe la utilidad de uns vents realizads, y represen

ta el flujo generado de efectivo por 1s operacién normal y ls
principal fuente de ingresos de una empresa, base pars hlcor .
compromisos a futuro. Las polfticas 1-portlnt.u propuoltcs.‘ég

referentes a cuentas por cobrar son las :lluiontos.‘




a) Establecimicnto de los requisitos de liquide:
y solvencia que debe reunir un cliente para
concederle crédito.

b) Establecimiento de descuentos miximos a conce-
der, asf como las circunstancias bnjo las - -
cuales pueden concederse.

¢) Fijacién del plazo del crédito que se concede
y & que tipo de clientes.

d) Deter.inucidn de las diferentes fornas de co -
bro a los clientes.

Estaspolfticas depen ser cuidadosamente estudiadas -
~.“‘.. de establecerlas e integrarlas, para comprohar que las
condiciones bajo las cuales se pretende conceder crédito, es-
tén acordes con la realidad econdmica del mercado donde se -
o opera y asi evitar que puedan repercutir en for—a negativa en

1a reditusbilidad de la empress.

Esto significa que polfticass demasiado eitrictnl -
ﬁucden hacer que las ventas disminuyan y politicas demasiado
“,cilstlcas pueden ocasionar que las pérdidas por cuentas inco-
 bflbles au-enien. sienﬂo ambos casos pérjudicllles para 1a em -

press.

Un buen parfmetro para establecer las politicas de
';cdontls por cobrar, son la comparacién de los t.r-thos bljd -
los cuales conceden créditos aquellos competidores importan -
  ?tei‘que tengan prestigio de buenos administradores, ya que -
‘  1‘§ cond;clohes de crédito son parte inherente del precio de

venta y factor deterlinlnte en 1a eleccién del cliente.
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En épocas durante las cuales la tasa de inflacién -
sei considerable, en general el comportamiento del mercado se
vuelve andrquico, obligando a las empresas a cambisr sus polf-
ticas de cuentas por cobrar, por estar este tipo de inversién
completamente expuesta a los efectos nocivos de la infllciGn;
En estas condiciones es recomendable reducir los plazos conce-

didos, efectuar una cobranza mfs agresiva y otorgar mejores -

descuentos por pronto pago, para promover las ventas al conts-

do y asi disminuir el monto y el tiempo de la inveraiﬂn en - -

cuentas por cobrar, amortiguando el impacto de la inflacién ll~‘?

minimizar las pérdidas por exposicién. !iay que tener presente . E

que en épocas de inflacién un buen cliente no s6lo es el que -

compra mfs, sino el que cubre su deuda mSs répidamente.

Despdes de examinar las alternativas anteriores, la

administracién de la empresa tendrf que decidir la accién a sg,kJ

guir, valorizando el costo de una cartera elevada y medida con 5_

los Indices de inflacién, contra la repercusién imediata utillf‘"’

zando todos los medios disponibles a su alcance.

Inversiones en Inventarios-

Un elemento vital en 1a empresa es el de tener lgrllE
quidéz que requiere el negocio para hacerle frente a las obli-

gaciones contrafdas al menor costo.




En condiciones inflacionarias esto se dificulta por
la incertidumbre de tener efectivo suficiente que permita espe
cular contra la pérdida monetaria, que implica el conservar es
te activo monetario (efectivo), asf, como el deseo de maximi -
zar la inversifn de este con el fin de obtener mayores rendi -

sientos en 1a administracién de los recursos de la empress.

Ls buena administraci6n del efectivo debe hacerse to
mando en cuenta que cs mis grave para la cmpresa el no tener -

fondos, que el tenerlos ociosos.

En caso de que la empresa tuviera efectivo ocioso y
que se encontrarsa en posibilidad de invertirlo en otro rubro -
con el objeto de obtener un:mayor rendimiento, una de las op -
ciones serfa invertirlo en inventarios, debido s que, en épo -
cas de inflascifén los inventarios son las partidas no monets- -
rias por medio de las cuales la empresa se puede proteger a -
través de 1a repercusion de los aumentos de ﬁrecios asus clien

tes, sumentando sus precios de venta.

Es importante que 1a empress use una administracién
cientifica de inventarios, y que las politicas para adainis- -
trar sean formuladas conjuntamente por las fSreas de'ventus. -
produccidn y finanzas. Estas polfiticas consisten en estable -

cer parfimetros para el control de esta inversioén, fijando nive

" les méximos de inventarios que produzcan tasas de rotacién ade .

cuadas y constantes. Estos niveles méximos se establecen én -

dfas de produccifn o venta que se crean apropiados, de acuerdo
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& las circunstancias de cada empresa.

Cuando 1a tasa de inflacifn rebasa en gran igdld- el
costo del dinero en el mercado local, aparece ﬁorgal-engevla_.
escasez de materias primas como efecto de li,inf;lcxon o por -
provocacibn artificisl a través del ocultamiento con flnos_éi-,
peculativos, en esta situacifn, el mercado se desquicia orikif"
nando un problema al administrador de inventarios, al tener - -
gue,lptovisionaf de materias primas a la empresa p;r- cumplir
con 1la producciln, ventas y utilidades, es entonces que tiene
que buscar existencias disponibles en el mercadoc pagando pre -

cios al arbitrio de los provecdores.

Es por eso que la sobre-inversidn en inventarios es
‘una proteccidn contra los efectos inflacionarios, siendo nece-

- sario incrementar los inventsrios en todo 1o que sea posible

para minimizar el efecto de dicﬁa inflacién, claro, que el efec ,‘,:

" tuar compras de materiales en gran volumen y a mejores pricloi

-como una defensa contra la inflacisa, porque propbrclona ala

. ampress ventajas en sus costos de produccién- se debe tener es

- pecisl cuidado en determinar cufl serf ls -ixing inversién en

_inventsrios, ya que el exceso de inventarios se traduce en in-
versifén no productive, sin llegar a poner en pe;igro'lc llqui?;

Edc: de 1s empress y asf, poder sseguir garsntizando las opera

ciones futurss.
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Ejemplo pars determinar el importe del inventario -

i proiédio con una rotacifn de 12:

Se tienen los datos siguientes:

Costo de Ventas $ 802,557,000

Rotacién de Invents
rios 12

Inventario Promedio Estandar = -!g-z-l-s—s;’-lg-—oo = 66,880,000
1

Exceso de Inventario:

- Inventario Promedio Hist8rico $ 213,028,000
- lnvqntnrio Promedio Estdndar - 66,880,000

it ———————

Diferencia (exceso de Inven
tarios) $ 146,144,000

Cosio Financiero por mantener el exceso de invents
rios:

$ 146,144,000 (1508) « § 219,215,000

- _En este ejemplo se tiene una pérdids de $219,216,000
a2 mual-  por tener un exceso de inventario de $146,144,000,
'fiqu! se debe reslizar un estudio pars determinar qué tan con -

,»lv.ilonto es reﬁdcir el exceso y en que cantidad.

'Es importante observar 18 rotacién dcllnvcntcripi.,-
v Este es diferente en cada empresa, de scuerdo a sus csrictor!g L
‘i(c-i e influirs directamente en 1a determinacién ded invont.F 

~§t¢'pfoaodto’.stlndar. : '




También al invertir el exceso de efectivo en lnvaﬁtg':
rios, con el objeto de protegerse contra 1a inflacién, s.'ao'g,l

ben considerar las siguientes.situaciones:

1) Asegurar una disponibilidad de -aterlalos erg. .
ticos para la fabricacién, i

2) Que las tas:s de incremento del costo de estos’
. materiales sean normslmente mayores que l.
tasa de inflacifn, s

3} Llos incrementos en los costos y los riollos'dcﬂ s
acumular inventarios, deben ser tonidos en -
cuenta: .

a. Costos financieros iniolucrldos en ll
compra de materias primas extras.

b. Costo extra de alquilar espacio de al-
macén, seguros, personal extra en ol'
almacén,

c. Obsolescencia,

d. Deterioro de mercancias.

Como ya antes lo habfamos mencionido. al llnteﬁor'i;,
tas inversiones en inventarios en $pocas de inflacibn, 1a em -
‘presa se protege contra el impacto 1n£llclonlrio.uyntQuc'bﬁi;g_
“ta inversién es susceptible de modificarse el procio:dolvoﬁti,'
dado que al tratarse de activos no -one‘ntios. tlondo;l;nodifgt

carse su precio, es decir, no pierde su vnlor'con»oi;trnqpcut:
~so del tiempo. S

Es por eso que deben estar v.lu.d.s -»y*e.rcl de. su’
costo de reposicién o de mercado -tomando el menor- esto se lo_

gra valuando los inventarios a Primeras Entradas- Prl-orll S.lif
‘das (PEPS), y no a Ultimas Entradas-Primeras Salidls (UBPS).‘-
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pPero en este caso no queda actualizado el costo de ventas Yo -
para poder determinar la utilidad real pretendida, es necess -
ria dichs actuslizacién, ademss, deben analizarse otras situa-
ciones con el fin de determinar qué método es ms conveniente

pars la eapresa de acuerdo a las circunstancias.

El hecho de que se actualicen los inventarios no -
constituye jamfs utilidades. Son s8l1o ajustes que reflejan 1a
pérdida del poder adquisitivo del dinero, y que se -aniﬁosti
en los precios de los inventarios subiendo al ritwmo de 1la in -

flacibn.

En pesos corrientes, los inventarios (sctivos no mo-
netarios) van elevindose paralelamente con la lnflléllin y con
su reflejo con el capital contable.

Determinacifn de la utilidad flujo de caja en funcidn dbl
método de valuacifén de inventarios

Métodos
Conceptos P.P. PEPS UEPS
1. Venta de 1 articulo contado 1600 1600 1600
2. Campras del ejercicio anterior, 2 articulos, con s
tado: 15 01 86 800 ’ 800 ‘800 - 800
17 10 86 1300 1300 © 1300 1300 -
3. Costo de ven 1050 800 1300
4. Utilidad ante sdoxsyl"lJ §§0 800 300 -
5. I y PR (52%) : 286 416 - 156
6. Utilidad después de ISRy PIU 264 384 148
7. Saldos on: . . s
Inventar 1050 1300 800
Csja dnp‘s de IR, PTU y Utilidades 1050 800 1300
Total activo circulante 2100 © 2100 2100 i
Activo circulante reexpresado 2350 2100 2600

(utuidl_ll rvepartida ¢ cajs)




De los m€todos de Primeras Entradas - Primeras Sali-

das y de Ultimas Entradas - Primeras Salidas, se observan las

siguientes situaciones:

Concepto

PEPS

UEPS

Costo dé Ventas
" Utilidad antes de ISR y
- PIY

ISR y PTU

Utilidad después de ISR
y PV

Saldo en inventarios

Saldo en caja des és de
pago de ISR y PlU y -
utilidades

Total activo circulante

Activo circulante reex -
presado

No ests actuali

zado.

Mayor
(ficticias)

Mayor
(en relacién a
su utilidad)

May
(fictici.s)

Msyor

(valuado a su
costo de repo-
sicién)

Menor

(ro tiene 18 ca
pacidad para -
reponer inven-
tarios)

‘Sin variacién

Menor

St estd actu-li 7’

zado.

Menor
(reales)

Menor
(!-puestos lls
reales) -

Menor -
(real)

Menor

(No estl. valun-
do a su costo
de reposicibn)

Mayor : )
(st tiene capa- -
cidad para rve- "
poner inventa- '
rios)

Sin variacién . - P

‘Mayor

Inversiones en Activo Fijo-

La inflacif6n definida como ‘‘el tnctoiouto céntlauo y'j‘u'

soltonldo de los precios que origina la dovnlu.clﬁn do 1. none !

"a." altor- la estructura financiera de las o-ptosas. lhpldlon-

"do ln detor-lancidn de sus verdaderos rcsultados.




El riespo de las empresas aumentsa cuando tiene que -
enfrentarse a este problema, siendo necesario un proceso muy -
 s6lido de formscifn de capital para proteger a la empresa de -
los embates de una economia inflacionaria, ys que se estf ope-
rando dentro de mayores mirgenes de riesgos, es decir, que 1la
estructura financiera de las empresas tiende a perder las pro-
‘ porciones adecuadas en sus partidas no monetarias. Estas re -
_presentan bienes que son susceptibles de modificar su precio,

V'Vpor 10 que ¢l riesgo de una empresa ausmenta cuando es menor 1la

" ‘inversién del capital en partidas no monetarias.

Analizando las inversiones en activo fijo se tienen

1as siguientes situaciones:

Por un lado, al mismo tiempo que se aumentan los cos
tos de las materias primas y se elevan los salarios por efec -
‘. tes de 1a inflacién, susentan también los precios de los equi-
'jos. las instalaciones y las edificaciones, por 1o que en tér-
ainos ionetlrios resulta cada ve: mfs costoso invertir en actj
" wo fijo o reslizar ampliaciones de la capacidad instalsda. Ade
-Ei‘;‘ll depreciacifn de estos bhienes es insuficiente en lpocns
de inflacién para preveer y efectuar la reposlcian de tales -

: fbiones, como por ejemplo:

Supbngase que se adquiere una miquina de S0 millones

do‘pisos depreciable en 10 afios. En épocas de inflacifn en -

' *7'dondd;l.--onoda se deprecia, al finalizar la vida dtil de la .-

Iiﬁuinl 1s reposicidn debe realizarse por un valor de 90 millo-
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nes, es l8gico que la depreciacién anual de § millones no seré
suficiente para acumular los fondos que ha de requerir dicha - '
. renovacifn, en estas circunstancias los estados financieros no

reflejan utilidades reales sino nominales.

Por otro lado, y considerando lo anterior, se tiene .

que las inversjiones en activo fijo estdn sujetas a modificacio
nes en sus precios. En vista de la pérdida del poder adquisi-

tivo de 1a moneda, una empresa con altas inversiones en activo

fijo generalmente estf protegida contra pérdidas importantes -

en épocas de inflacifn, porque estas inversiones tienden a con -

servar su valor.

Es por eso que actualmente las empresas deben actua-
lizar el valor histérico de sus inversiones en activo fijo, d:
bido a que el valor histé8rico pierde su significado en &pocas
de fluctuaciones intensas de precios, en virtud de que icu-u!l
cantidades heterogéneas (de diferente poder adquisitivo) que -

pueden conducir a decisiones desfavorables y peligrosas, como

1a descapitalizacién de las empresas por el pago de impuestos - -

o distribucifn de utilidades ficticias, es decir, que las uti-

lidades deterainadas bajo principios de contabilidad en base a
cosios hist6ricos, produce la descapitalizacifn de la empresa, -
porque en su determinaciSn no participaron ademis de un costo

"de ventas actualizado, una depreciacién también lctulll:ldl‘*_

es cuando la utilidad que es mayor que la que debe ser, se po-' ,f

ne s disposicién de 1os accionistas, y estos, frecuentemente -
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l1a reparten sin hacer separaciones importantes para mantener -

la capacidad de compra del capital contable de 1a empresa,

Las empresas deben conocer contfinuamente el costo de
reeaplao, su capacidad de produccién, ya sea con el mismo tipo
de mfquinas o con otras que proporcionen el mismo caudal de -
productos. Deben incorporar a su costo de produccién y por -

tanto de venta, la proporcién del costo de reemplazo de su ms -

quinaria en lo que se estime de remanente de vida dtil, por- - -

que de otra manera, no podrfn reponer su equipo al terminar dl'
cha vida y estarfn en peligro de desaparecer o & llevar a cabo
una reestructuracidn integral de la empresa, lo cual en ocasio

nes no es posible.

Lo mismo debe ocurrir en una eapress de servicio,
por ejemplo: una 1fnea de transporte en la que es necesario re
poner los vehiculos después de cierto tiempo de vida estimada

para ellos.

Es por eso que las inversiones en actijvos fijos de-
ben actualizarse y obviamente tratar en la misma forma a su de
preciacifn, para que al realizar nuevas inversiones se tenga -

‘una acumulacién real de recursos para cubrirlas.

El avaldo de los activos fijos es la determina¢ibn -
real de su valor reexpresado a un valor actual, en'funcibn de

vlo que hs proporcionado y a 1o que se espera que proporcione.
. i ‘
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En una empresa se presentan tres niveles generales -

de avalGo:

17, Este incluye el aval@o del activo fijo de 1la -
empresa.

2%, Si al valor del activo fijo se le afade el va-
lor de todo lo necesario para que estos bie-.
nes produzcan algo, como ls tecnologfa, el -
adiestramiento de 1la supervisién y mano de -
obra directa, la consecucién de servicios, -
los métodos, los procedimientos, los permi -
sos, etc,

32, Si a esto (ltimo se le agrega el valor de todo
lo necesario para que 1o que se produce se -
venda y se obtengs una utilidad econémica co
mo estructura de organizacién, imagen, carte .
ra de clientes, etc. o -

Para cualquiers de las aplicaciones mfs comunes y es
peci{ficamente para aplicaciones contables, en México se reali-
‘28 exclusivamente el avalfio del activo fijo de las empresas -

(primer nivel).

El avalGo fiio de la empresa, como antes se lnnqu -
né, es la determinacién de su valor 3 una fechs dada infuﬁ---
cién de 1a ﬁ:ilidad que ha pfoporciohado‘su operacifn y la quj
" se espera que dé, tomando en cuenta las afectaciones dob#dil ?
‘il'-lntoninicnto que recibe y a su obsolescencis técmica (ﬁér'
innovaciones tecnolégicas), funcional (en su folacién con 1633
,‘AO-Qs sctivos que integran su lfines de operacién) o chu@llcp.“x

(cq#ﬂi:ionos econémicas y de mercado de 1o que produce).

. guiente:

'La_ informacién que se freson;n‘on un avalfo os l?'ﬂgw.”'ﬁ




Que es el valor al que se puede adquirir un activo
- nuevo igual o similar al existente. Este valor esté integrado

por el valor de cotizacién a la fecha de referencia, mfs los -

. gastos en que se incurra para que el activo se encuentre en -

condiciones de operar.

A A S A A TR ] - 0PN

Es el valor que tienen los activos en la fecha de
referencia. Se determina a partir del valor de reposicibn nue
vo, aplicéndole factores de depreciacifn debida a la vida con-
sumida con respecto a las expectativas de su vida dtil total -
de produccién, al estado de conservacién y al grado de obsoles

cencia de los activos.
El célculo se realiza aplicando la siguiente féramula:

VNR = VRN X Fu X Fc X Fo; donde:
Fu = factor de utilizacién
- Fc = factor de conservacién o mantenimiento

Fo = factor de obsolescencia

N Es la vida que se estima tendrén los activos, con
“,Sisg.cn las condiciones de operacién y politicas de manteni- .-
ﬁﬂfhfhngo vigehtos en la empresa, y las perspectivas de ofiéitﬁl?f

‘cia econémica y de produccibén esperadas.
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Depreciacitn Anual_(DA)

Que es el costo anual que se debe considerar para
cads sctivo con base en su valor actual y perspectiva de vida
Gtil, se determina divldiendo el valor neto de reposicién en -

tre 1a vida (til remanente.

Valor de Rescate
Es el recuperable una ve:z que termina la vida Gtil
del activo. Este valor, excepto algunos casos, normslmente es‘
ceroc ya que las empresas no tienen procedimientos que porlitln

cfectivamente obtener esa recuperacién.

Es importante sefialar que el avalfio consiste en -

unas serie de apreciaciones apoyadas en una sélida plataforms -

técnica.

Estos activos también se pueden ir ajustando mfs o

msenos al Indice Nacional de Precios.

En el caso de inversiones en activos fijos, los en ,{
presarios invierten porque saben que on épocas de inflacibn -
conservan su valor, pero la administracién de la empresa dibq
snalizar si esas inversiones son lo mejor que ellos pueden ha-
cer con el dinero de los accionistas. De las decisiones que -
se tomen y de los recursos que se asignen, dependerd el futuro
dd 1a empresa. De su salud financiera, de su solidez y‘posil-
£i6a en el mercado dependerf que la empress pueds onffontlf 'f }

los retos y salir airosa.

218 -




Los objetives fundamentales de las empresas para in-

vertir en activos fijos, son los siguientes:

- Que los equipos, maquinaria e instslaciones se -
encuentren en todo momento en posibilidad de -
rendirle a las empresas en forma productiva, -
que significa que lo que se fabrique tenga cos
tos competitivos en el mercado que le permita
mantenerse en oger-cién permsnente, ya que de
l:6contrario habria que suspender su fabrica -
cibn.

- Para aumentar su capacidad instalada con el ob-
jeto de fabricar nuevos productos.

- Para reponcr o modernizar la maquinaria y equi-
po por cambjos importantes en la tecnologia -
y asf mejorar su calidad y/o reducir costos.

- .Para producir nuevos productos.

- Por el supuesto normal del uso y transcurso del
tiempo, tarde o temprano habrf que reponerlos,
esta se hard en funcibén a las condiciones de
fabricacibn y su competividad en el mercado.

Es importante que las inversiones iniciales de las. -
empresas en terrenos, edificios, maquinaria y equipo, sean apor
tados por los socios y que las inversiones permanentes adicio-

"nales requeridas por expansién o desarrollo sean financiadas -
por los l!s-os; .enerallentofinﬁiertiendo sus utilidades o por
financiamientos extornos, esto es de gran apoyo al capital de

. trabajo en casos de requerimiento temporal de capital adicio -

"nal y lo incrementan en ¢l caso de desarrollo o expungién de -

T empresa.
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Por otro lado, en muchas ocasiones las empresas tie-
nen fuertes inversiones en activos fijos por ser una inversién
. segura en épocas de inflacién, pero la administracién de lli -
empresas concientemente debe elegir la inversién en activos fi

jos; no sélo porque sea una inversibn segura, como por ejemplo:

Muchas empresas tienen fuertes invefsiones en inmue-
bles que contribuye a la estabilidad de la economfa, pero exis
te 1a posibilidad de rentarlas en lugar de comprarlas, o bien,
hacer un arreglo de renta con opcién de compra, obteniendo ma-

yores rendimicntos.

Como otra alternativa, puede dividirse la inversién
en inmuebles y crecarse una compafifa separada, vender acciones
de esta compafifs y retener un pequefio porcentaje del capital y

del control gerencial.

Como puede verse, e©s preciso crear un ambiente gene-
ral favorable a ella, que comprenda aspectos como el est!lﬁlq
al ahorro, creando fuentes de inversién, existencia de un‘- -

aparato bancario y financiero confiable, tasas de interés rels

tivamente reducidas, un mercado creciente, un sistema f!:cal ‘f,;tk

moderado, seguridad jurfdica, un smbiente de optimismo respec- e

to s 1a Qcono-(l general que alienten las inver-ioﬁos.
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Cuentas por Pagar-

La pérdida de cl poder adquisitivo de la moneda hni"l
] contribuido notoriamente en el deterioro de las relaciones en
BE }‘ 4'tre deudores y acreedores, pues en perfodos de desequilibrio
véconé.ico las empresas que pucden contar con plazos i-portnﬁ-k .
tes otorgados por sus proveedores, obtienen un finnnciniiénto '

;ilportlnte, ya que estos estfn produciendo mercancfas con un ., .-

‘costo menor que el real. Por lo consiguiente, la empresa que
obtenga los plazos mfs largos para sus pagos, as{ como las Qg_ﬁu
" jores condiciones de pago, o en su caso, que pueda localijizar -
y scleccionar a los proveedores que ofreican las mejores con--
diciones de crédito; que logre pagos con letras de cambio y -
que cvalde si los descuentos por pronto pago ofrecidos dan un
satisfactorio rendimiento en el dinero invertido, sera la eq-'ﬁ

presa mas competitiva en el mercado.

Pero la realidad afrontada por las empresas, Qs;qud'
los proveedores cada vez dan plazos menores para gl pﬁgo7d6 -
los insumos, ya‘que el otorgar un plazo largo es .cobrar en mo i
neda depreciada, situacién que les afecta a ellos y que n-li ’
empresa deudora beneficia. Por lo que una polftica para po -

der recuperar en el menor tiempo posible el dinero, son.los -

doséuohtos por pronto pago.

__Para la empresa cs conveniente en épocas dc infla‘-‘m‘”'

: ¢ién el sumento de sus pasivos monetarios como proveedores o;Q'C'




acreedores, ya que estos le producen a la entidad una ganancia
por cxposicién y a la inversa, los activos monetarios dan lu -
Agar a una pérdida por la misma causa. Por lo que se deben evi
tar estas pérdidas a través de la promocién del endeudamiento
de las empresas para convertirlo en activos no monetarios. .
Por tal motivo, una empresa con altas inversiones en bienes ge
' neralmente esta protegida contra pérdidas importantes por ex -

‘posicibn a 1a inflacién.

Es importante también considerar los fondos inverti-

i.fdos por la eampresa tomando en cuenta el capital contable mfs -

los préstamos obtcnidos que devengan intereses.

El factor resultantc de dividir los activos totales
<eﬁtré los fondos invertidos rcpresenta la ventaja finlnciera_-
Vlinidu por usar créditos sin costo (cuentas por pagar a prove- 
-~ edores y acumulaciones de pasivo) para financiar los activos -

usados por el negocio.

1Por ejemplo si los activos totales son 15,000 mien-
i:trls‘el capital contable es 7,500; los préstamos son 2,500, Yyl

el crédito sin costo es de 5,000.

La utilidad en operacién es 1,500 y el rendimiento

"“en activos totales es por lo consiguiente 108§.

Debido a que las fuentes de financiamiento son idén-
‘ticas en cantidad a los activos totales, es vflido decir que - -

1a compafifa tiene un rendimiento en fuentes de flnlncii-ionto;
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del 10%. Como se podrf apreciar en el siguiente cuadro en la
éolinaa dos 1a utilidad es lsignldn a las fuentes do finlncn'-
licuto. -ostr‘ndose ademfs, la utilidad operativa 'auld. por

el uso de cada una de ellas.

1 2 3 4 s e 7
Ce 11C. de Ca Ce
Fusnte de | 1a utili- {utilidad en] Aplicacifn|Interés|ciéa: de | fimal
‘1" Fimsncia- dad en - jcrédito sin| ajustada st 1a utili] de -
L. mieato | las opers. 17:] - a
Deudas
camc. 5,000 500 -500
Pm. 2,500 250 250.  200. -50
opl. 7,500 750 500 1,250. so 1,0
ACT.
Tot. 15,000 1,500 1,500.  200. 1,300,

La utilidad por cl uso de créditos propios do 1a sc-.

. tivld-d comercial no tiene que pagarse a los lcreedores. sino .

que ésta es un completo beneficio para los accionistas.

Los créditos derivados de la operacién del nc;oc‘ioA.-"‘
;li‘s lChﬁullcioi\es y reservas de pasivo son-:fuentes de financis'
~llento quc son 1ibres de costos. Por 1o tanto, las utilidld.v!.>4’i‘
: obtonidns con esos financiamientos son, en su total idnd. un be =

neﬂcio pars los accionistas, incrementando en el cje-plc [ ) ER

: 10‘ lplicndo al capital contable.




Es importante que el administrador de una empress T

anslice si existen o no ventajas ‘al usar un préstamo.

Para efectuar este anflisis se deberf de tomsr o -

cuenta a 10s rendimientos en fondos invertidos y el capital. ‘.

" Rendimiento en Ventajas por uso Rondiltouto'~'
© -...  Fondes X de Ve
.. Invertidos Préstamos - - o Clpitll
Utilidad en Fondos Utilidad
Operacién Invertidos Operacién.
. Fondos Capital Capital
»lnvettidos .

A través de este anflisis nos podemos dar cnonta’sl
el uso de los préstamos es adecuado, lo que lyudurl a -ejorur_” g

el rendimiento en inversién.

Et uso constructivo y culdadoso de los pr‘stllos o8
‘uns obligacién que beneficiars signsticatnva-onto ol rendllion

to en el capital, como se puede observar en el szluiont. cu. -

".ﬂro.
" Rendimiento en Ventaja por londiiioﬁté‘
s : - Fondos Uso de . en Capitasl.
R : : Invertidos Préstamos Coutnblo
Ao 1 15 x 1.3 20.0%"
Mo 2 1508 X 1.50 L2288
X 1.70 zs.s ) -

Ao 3 ' 15 %
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También es necesario considerar el pago de intere -
ses ya que de ser fuerte su impacto tendrf cfectos en el ren-:

dimiento de la empresa.

Para poder observar cufl e¢s el efecto que tienen 2ol

l1os intereses se puede utilizar 1la sjiguiente férmula:

Utilidad en Préstamos Utilidad Ly
Operacién . _ _Interés , , Obtenidos _ antes Imp.
Capital Con Préstamos Capital Con Capital Con-
table Obtenidos table table

Es importante conocer cufl es su efecto ya que -iqﬁ
tras menor sea la tasa de interés pagada, el beneficio serf -

afs alto para la cmpresa.

_l Basado en el artfculo "C6mo incrementar el rendimiento en:-. = "
inversiones y mejorar la liquidez de las e-groals" "BY@e
-borado por el C.P. Fernando Romén Vargas. evista Ejocu-:»_'

tivos de Finlnzzs. Julio de 1985, S £




Financiamiento-

Si los financiamientos son contratados por un pla -
20 no mayor s doce meses, se dice que el ciclo financie- -
ro de la empresa es a corto plazo. Y a largo plazo cusndo su

vencimiento es mayor de un afio.

En 1a actualidad existen diversas circunstanciss -
que limitan la obtencibn de créditos para la sntiltncci6n de
los requerimientos de fondos para 13 operacién y crecimiento

de la eapresa como son:

- Altas tasas de interés
- El sistema bancario presenta falta Jc'iiquidi:,
principalmente originada por baja captacién -
‘de ahorro.
Lo que motiva al empresario a requerir créditos en‘
moneda extranjera a pesar de que la cmpress se exponga a 1os

_efectos derivados de la inflacién y 1a devaluscién como som: . . =

- Baja rentabilidad

- Falta de liquidez y solvencia

- Descapitalizacién.

Baja rentabilidad, debido al incremento de precios

'on‘los insumos, los cuales no generalmente son,rofld)ldop‘ou'

10s precios de venta, sino que en ocasionel‘1nfiuyen‘ch_;h"‘-vf"

"disminucibén de las utilidades por obtener un mejor lhlar‘cn.-':‘fi

" ¢l mercado.




Lo anterior trae como resultado que la empresa -l'tg'
ner un déficit en la generacién de fondos internos, tiene gene
ralmente que endeudarse para financiar el crecimiento por in -
flaciébn del capital de trabajo y esto hace que 1a carga finan--
ciera ses mayor y contribuys a disminuir 1a utilidad y la ren-
tabilidad. ‘

Con respecto a la liquide: de las empresas, dsta se CoT
ve afectada por los desajustes que sufre ¢l ciclo financiero a
corto plazo como son: la escasez de materias primas, la catéi?fii
t{s del trabajo, los altos costos de produccién y sobre todo -

por 1los altos costos de los financiamientos.

La necesidad de endcudarse afects a la solvencia de .

la empresa, ys que ésta cs mayor en proporcién a 1a generacibn.

de Tecursos de 1la entidad, debido al crecimiento de los pro4 -

cios originados por 1a inflacién y la disminucién de sus rondl‘~' w

mientos.

Tanto la solvencia como la liquide:z de 1a clprcsa1so-ﬂ}
ven gravemente afectadas por la devaluacién de 1a nonedl.’dn‘-.i
1s medida del endeudamiento neto en moneda extranjera y de ii,‘

asgnitud de 1a devaluacién,

Por tal motivo, es importante que el e-presnribgdgf;
" termine que tipo de financiamiento es apropiado para consorvni
~la liquidez y solvencia de la empresa, atendiendo a 1la ulturl-]ﬂ'
leza de las operaciones, para que se tiondl a incrementar .1 ey

flujo de fondos. A
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Por ello es necesario que‘dentro de la empresa, se es
tablezcan polfticas de endeudamiento que mantengan una rela- -
¢ifn equilibrada entre ¢l monto de 1la inversién de capital he-
cha por los propietarios y el monto de la deuda a largo plazo.
Con objeto de juzgar si esta relacién es razonable se recomien
da 1la técnica de palanca financiera. A través de 1la cual, el
- administrador se puede dar cuenta si.-es conveniente o no el -

" contrser una obligacisn ya sea a corto o largo plaio.

Para que esta técnica sea mfs objetiva y sea utiliza-
da como base paras la toma de decisiones dentro de la empresa -
dcbgrl de medirse sobre activos revaluados, o scbre capital -
que muestre dicheos efectos, ya que la deudavproduce una ganan-

cis financiera que hay que tomar en cuenta.

El apalancamiento financiero se puede definir como -
"ls herramienta, técnica o habilidad del administrador, para -

utilizar el costo por intereses financieros, pars maximizar -

utilidades netas por efecto de los cambios en las utilidades - ,,k*

de operacifn de una cmpresa‘’.

Por lo que se puede decir, que el apalancamiento fi’f
nanciero es la utilizacién de fondos obtenidos por préstamos a
‘un costo fijo méximo, para maximizar utilidades netas de una-

e-pte sa. )




Su f8raula es:

AF o u0 © (100)
| IF

donde:

AF = Apalancamiento financiero
U0 = Utilidades de operacién

IF = Intereses financieros

El spalancamiento financiero se puede clasificar en -

idsitiio. negativo, neutro, dinfimico y estdeico.

, ’ ﬂEl po:itivd es cuando la tasa de interés que se paga
'§5rh1§»obtenciﬂn del crédito es menor a la tasas de rendimiento
que .erllClntl sobre los activos de la empresa. Es decir, que

1a obtencién de fondos a sido productiva.

La negativa es cuando la tasas de interés que se paga

'ibiﬂol'cfedito’ds'-nyor que 1a tasa de rendimiento que se al-

canta sobre los activos de la empresa.

Es neutro, cuando las dos tasas son 1gu.les. es decir.

2',llegln al pnnto de indiferencil.

Es estltico el lpnllnca-iento financiero, culndo toma

'f;‘colo baso al plstvo total de lsa o-prcsa. es. docir. quc no in -l s

btroduce l 1s e-prosa flnancllnientos oxternos.




Su férmula es:

Apalancamiento Financiero = -2221!2—12£2l- (‘oo)
Estftico Active Total
’ Dentro de las politicss de la empress, se debe de o3- ;
tnbiocer, que el endeudamiento a llr;ovpllzo en moneda extfln-A”i
. jei. debers quedar limitado a un porcentaje méximo. Esté por-. .
ceﬁénje se podrf establecer en bn;e_i un estudio de{fluctuléféi
nes negativas de la moneda y el probable impacto en'la estruc-.

tura financiera de 1s empress.

El empresario o administrador -de-ls de tener presen- .
te 1s conveniencia de contrstar un financiamiento debers cstlr
consciente’ qué€ tipo de financiamiento necesita la elpros..;V!i

cusl debe de ajustarse a sus necesidades,
Existen los siguientes tipos de financiamiento:
- Financiamiento Interno.- Es lquel que prov!ene dc

las operaciones de la e-presl.

- Financiamiento Externo.- Es aquel que proviono de
terceros.

- Financianiento s Corto Plazo.- Es aquel que le -
contrata a pagarse en un afio. - o

- Financiamiento a Mediano Pluo.- Es aquel a pl.lt :
: se dentro de un plazo que oxcoda un afio hasts - .
cinco. : A

- Financiamiento a Largo Plato.- Es uquol ° punnc
despufs de cinco afios.

-bFin.nci.nionto Gr-tuito.- Es aqunl quo no ropro -j
senta para ls. empresa un costo. :

= Financiamiento OnorOlo.- Es nquel que roprosentu
- pars 1a e-prosl un costo.
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Como podemos aprecisr cxisten financiamientos con di-’
ferentes venci-ientos. de los cuales se puede valer el adminigs
-trador o el empresario. Este tratar§ de encontrar a través de
‘uns evaluacién qué financiamiento es el que mSs se¢ apegs a la
‘xoptiificcidn de sus necesidide;. Para ello es necesario deter
' -inqr cufl es el costo de capital que se desee obteher. en el
§lso_de que se requiera el servicio de diferentes instrp-ontos

_financieros se deberf calcular el costo de c-plzal:ponacrudo.
Por ejemplo:

Si una empresa quiere determinar el costo de capitll
ponderado que va a necesitar pars un proyecto que asciende a -
’87 soo 000.. el cual en un 65% requiere de pasivos a corto pls

20 para su capital de trabajo y el 35% restante a largo pllzo‘”‘

en funcidn del tiempo que requiere la recuperacifén de la inver - L

'-ion.

Al respecto‘cuéntl con las slguientes.fuentes'de.fl -

nanciamjento: -

Importe Costo
"FUENTE (u11¢3P&.p.sol) Financiero

Aceptaciones bancarias 1,000, c.p. 1200“ S
‘Obligaciones quirpgrafsrian  1,300. 1.p. 904
77Cr¢dito Refaccionario 600. 1.p. C1408
. Papel Comercial 500, c.p. ‘ 1308
Capitsl Preferente 700. 1.p. : 120
. Préstamo Directo 900. c.p. 150t
_Proveedores 2,500. c.p. -

7,500,




La soluc ifn serfa:

‘1., A Corto Plazo.

Fuente de Monto Tasa de Costo

Financ iamiento (miles de pesos) ~ Interés Anual
‘l) Proiiedores 2,500, - ' . ;.n”‘

b) Aceptaciones ban- - i

. carias = 1,000. 1208 1,200,

: c) Papel Comercial 500, 1308 ~ eso. o
. 'd) Préstamo Directo 900, 1508 1,380
. 4,900, 4003 3,200,

k>'f6rlnla de cflculo.
(Costo Anual Total / Monto Anual Total) X 100

(3,200. / 4,900) X 100 = 65.31%

2.- A Largo Plazo.

. . Fuente de- - Tass de - . - . Costo
“"Financ famiento Monto Interés - -Anual

s) ob1 i;lciones Quiro o ’
arias - 1,300, .. 90% " 1,170,

gra
b) Crédito Refacciona , PR
L0 rie T 600, 1408 . 840. . S
" +'e¢) Capitsl Preferente 700, 110% 700. e
2,600, ;‘OI' R 2.710,,; -

(2,710 / 2,600) X 100 = 108 .2308 -




Elkfinancianiento podria costarle a la eipresa:

A corto plazo 4,900. a 65 .31%
A largo plazo 2,600. a 104.23%
7,500, 169.54% / 2 = 84.778%

Pero dada 1a situaci8n inflacionaria que sufre nues -

tro plts el costo obtenido no es el real sino el nominal.

El costo real de fin-ncia-iento se podria cobtener de

E ‘:' 1a siguiente formas:
Ejemplo:

Siendo 1la tasa de inflacién del 95.64% y la tasa do'f
!nter&s del 84.77% (promedio).

. Costo por intereses 7,500 X 84.77% = 6,357.75:

Menos: Ganancia mone
taria sobre costo” :
real neto 7,500 X 95.64% = 7.173

(- 815.25)

:E1 costo real deflacionado es:

(815.25 / 1.9564) = (416.70) de la deud.’defv.soo;"

El rendintento obtenido por el finnncinu;ento es:

e ) re 0.8477 - 0.95684 0.1087 _ 0.0555612
o ‘T« 0.9564 1.9564

7,500. X - 8.055561 = - 416.70

La gsnancia obtenida por el finlnélliientb en lﬁd';”'

_.; cls ‘de inflacién es nyor b4 adn deflactontndolo se obtione un’

_i'ond imiento 1-por tante. _



Capitsl Contable-

Como comsecuencia de la depreciacién monetarias, el ca ’,
pital coatable se ve afectado por la inflscibn ys que en prﬁ-
clpio.‘tionc como contrapartida al activo fijo y si éste sumen
ta ﬁo precio sfio tras afio por efecto inflacionario, dcb;rl vex
‘se reflejado asf en el cnplktnl contable de 1a empresa. .Puevst“b
Que 3i no se manifiestan estos cambios, puede suceder que una

utilidad en ¢l balance se transforme en una pérdids real.

Durante 1a inflacién las utilidades que srrojam los -
balances no son efectivas en su totslidad, y.n que en buena pro
porc i6n resultan puramente contables. Es evidente que s1 se -’
TEPATtEN €N OXCESO Yy NO 3¢ Crean renrvis sdecusdss, he de dl_ﬁ_ ‘

tribuirse en cierts magnitud el propio capital de la eapress.

Los capitsles aportados durante las épocas de infla -
ciéa, no dederisn beneficiarse con 1la distridbucibén de utilids-

des en 1s misms proporcién que los cspitales sportsdos dursmate

perfiodos de moneds sans, dads 1a diferente clpic M.d'.dquhit_l_ 7

vas de unos y otros.

El real izar sumentos de capital en Opoc-i de inll--vﬂv
" c46n es considersdo como un medio de financiamiento de las em-
’ presas, es docir, representsn un incremento de los medios fi-
‘nancieros ptoplos de la entidad. Este se efectdu s tfi'.:" de

1a enisibn de acciones o de participaciones propiamente dichas

como el complemento de 1a aportacién efectuada por el propieta - -
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rio de la empresa.

Estos aumentos de capital generalmente se efectdan en

funcién al ritmo. en que se deprecia la moneda.

Una de las explicaciones a esta relacién es qui. los
sumentos de capital corresponden a una elcvucidﬁ efectiva del
potencial de produccién de la empresa. Aunque generalmente es
tos lnientos de c.ﬁitul se derivan de la necesidad de eioétuir
uha consolidacién, mas qﬁe para mejorar el nivel dé:lls onpr;fy

sas,

. Hay que tomar en cuenta también, que los aumentos de
c-pitll tienen repercusiones considerables que trnstornan la
estructura financiera, ademis de 1a posicién de recursos netos
prévenientes de las opcraciones, excepto aquellas que se dertj
ven de transferencias entre los diversos conceptos de superd -

vit, ys que gravan pesadamente los precios de costos.

El interés o el dividendo pagado a los accionistas re
-presenta una salida de fondos, quec debe hallar su contrnfirii-
da eh los ingresos, los cuales es preciso tener en cuerta en- -

1s determinacidn.de los precios de venta.

Debido a los efectos derivndos de la infllcldn en el
cnpix.l eontublc, es conveniente considerar su actulllzacidn.

- Por ojo-plo en las aportaciones de capital; las cuales doborln

actualfizarse en base a los Indices de inflacifn, plrl que sl S

- momento en que se reduzca su capital, los socios o lcclonistllf"iy'
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reciban el importe actualirado del mismo, sin que se cause im-
pnosto sobre la renta, y de esta manera, no se vean .fcctadoa

',por la inflacién.

Con‘rcspecto al ciﬁltll social, este debe -aﬁfonorse
. sctualizado, ya que si un socio invirtié un peso hace éinco ,;
”Hlﬂqi. élch;‘poso debers -oslra}se a su valor éctu-l. lo que i‘
-“gfnpdstrds'estlhd-res de inflaci6n represqntor!l'unuVc-ntidad -

| ‘equivalente de diet veces su valor original.

) Si al momento de liquidar o reducir el capital de 1a
] sociedad élisorl. el inversionista exclusivamente recibe el - -

ioato de su aportacién a valor histérico, estars rocibiendo' -

una’ cnntldnd equiparable al 10% de 1o que etectlvnuente lnvir—
ANTT

i

rrocio de Venta-

Do .En 1a 8poca inflacionaria por la que estamos ntrnve -

l.ntua un problems que requiere el mayor cuidade y vt;lllncil
’or parqc de 1a administracifn de l1a empresa. Ya que el hom Lo
ﬁr. de negocios debe contar con la informacifn necesaria f su-
f!lcl‘hio bur- fondancntnf 1a integracifn de un costo de flbil-_
*cacidn o de roposiciOn ‘que s-tisflgu los sl;uientes tequer£~’-'

j -£¢ntos:‘

.f'.l‘o. tanto el costo de venta como el precio de vontl. tcpro-‘&'




a) Reposicisén de las mismas unidades de inventarios
que se estin vendiendo; y

b) Que permita la conservacifn de 1la capacidad ac -

tual de operacién, ya sea de fabricacifn o de
distribucidn.

As{ mismo, debe contar con una planeacifin finlncieri‘

que le bernita obtener un rendimiento justo sobre la inversidn

B dixloi accionistas o duefos de 1a empresa.

Dentro de estas circunstancias, ¢s comin que el empre
’sario en épocas de inflaci6n, recurra a la fijacién de precios
dc’vcntl eleQ.dos, motivado por la preocupacién de que la ca -
rrera de precios lo alcance a €1 ads pronto en sus costos qhe
en 1a fijaci6n de precios de venta. En otras palabras, se pue
de calificar a esto como un factor subjetivo de temor, que al
producirse en cadena, influye de manera inportnnte plrd‘acéle-

rar el proceso inflacionlfio.

_ Dentro del mismo marco, podemos decir que el precio -

" de venta, es un proceso complicado que involucra mdltiples cbn"

"sldornciones. dentro de las cuales ¢l costo es s8lo un foctor, ‘{‘

aun culndo es muy importante, no podcmos olvldarnos de otros.

P

- COmO:

- La competencia
- La clasticidad de la demands

Las condlciones econcnlcns y financler-n de: ll ]
presa ‘ =

El control de precios :
El nivel de actividad de la plants.




- Ls acumulacifn de inventarios

- Tipo de mercado donde una empresa desarrolla sus -
actividades.

En relacifn con el costo, se han desarrollado varias -
teorias, tratando no s8lo de hacer predicciones sobre prpcios de
ventaa largo plazo,sino,a la ver,de entender la relacién competi
tiva, 1a cual es csusa de qué existin ciertos comportamientos y
trayectorias predecibles, 1o que reviste adn mayor importancia -

para una planeacién estratégicas.

Una de estas teorfas es 1a de "la curva de 1la experien
cia", la cusl se hace extensiva a todos los costos tanto de la -
planta como administrativos, de investigacioén y desarrollo, de -
venta, financieros, de capital, entre otros, lo quogll distingﬁo
de la curva de aprendizaje, donde s6lo se toman en cuenta la ma-

no de obra y los suministros de produccién.

Bajo este enfoque, se dice que cadave: que la produccifn
scumulada se dobla,se produce un porcentaje de disminucién con- :
sistente en el costo totala pesos constantes. Dicha disminucion
no es,desdo luego, sautomtica; depende entre otras cosas, de uns -
adainistracién competente que busque la manera de forzar a que -

10os costos bajen en la medida que el volumen aumente.

Tomando en cuenta esta afirmacifn se puede observar que
en la medida en que una empresa, va ganando experiencis, es decir, o
va doblando su produccién acumulada, los precios de venta tienden
a declinar en algdn monto caracteristico cada ve: que la expe- -

riencias acumulada se dobla.




Esta observacién de “precio/curvas de experiencia® -
sugiere una serie de implicaciones importantes, las cuales con
llevan a explicar muchas relaciones competitivas y, a su vez,
pueden derivarse de ellas algunas leyes fundamentales de la f
competencia, como sSon:

a) En la medida en que los precios siguen la pen -
diente de los costos el productor marginal -
gue es quien tiene el costo mfs alto, saldré

e mercado. Quien tiene por lo tanto el domi
nio de un mercado es quien trabaja con los -
costos mfs bajos. : ’ : -

b) Aquellos cuyos costos bajan mfs répidamente re-
emplazarfn a aqucllos cuyos costos bajan mfs
despacio. De aquf quec quienes ganan partici-
pacién en el mercado, pueden bajar mfs répida
mente sus costos que quienes pierden partici-
pacién.

c) Otras formas de bajar los costos se logran a. -
través de la tecnologfa; de la producciébn en.
masa; con el continuo desarrollo de produc- -
tos; con una mayor eficiencia, etc.

Por 1o tanto, si un productor falla en reducir cos -
tos, se vuelve no competitivo. El productor con la participa-
'éién de mercado mfis grande para un producto dado, deberfa ser

capaz de mantener el costo mfs bsjo.

Los precios eventuslmente bajarén tan répido como -
los costos, si no hay competencia. Existe entonces.‘unl rela-
cifn directa entre la tecnologfa y los costos en la economfa -

'QQ la empresa.

En otras palabras, cuando se habla de fijar el pre -

cio de vents en funcién al costo, no se¢ quiere decir que cada
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productor va a fijar sus propios precios en funcifn de sus pro
pios costos, ya que en esta forma no habr{a empresas qde per -
dlirln dinero. Lo que se pucde afirmar e¢s que los precios - -
" tienden s seguir la pendiente de costos del productor mfs efi-
ciente.

’ Con base en las consideraciones anteriores, se pre -
senta un modelo que pretende juzgar la razonabilidad de los - .
precios de venta en una empresa, combinando los elementos que
intervienen en la determinacifén del rendimiento sobre la inver
sibn.

La intencifn dc este modelo no es la de servir como
regls infalible pars encontrar los precios de venta que pudie-
ran ser mfs convenientes para la empresa, sino como parfmetro

: de medicibn b-r- buscar los motivos por los cuales un producto
" o lfinea de productos no estf dando el resultado deseado, y evg
TV luar el impacto dc los cambios en los clementos del rendi-iqn-;

to sobre la inversiébn.

Por lo que se refiere al aspecto de inversiéﬁ. es ne
' cesario sefialar que el concepto de capital de trabajo que se -
sugiere, es el de los activos circulantes que puedon ser iden-
tificados directamente con un producto o lfnea de productos, -
como clientes e inventarios, as{ como los pasivos sin costo a
.corto plazo, como provecedores. De otra manera se estlrian mez
clando conceptos que podrian distorsionar los rcsultados‘di 1s

eficiencia operativa.




Otro aspecto que al considerar la inversién debe in-
tervenir forzosamente es el del rendimiento que sobre la misma
fse espera (RESI). Ya que el concepto de rendimiento deberd re
conocer el costo actual de los inventarios al determinarse el
" costo de ventas, as{ como la depreciacién por revaluacién del

activo fijo.

El concepto de inversién, si toma en cuenta los acti
,Vos fijos, deberf reconocer ¢l valor rcéxpresndo de los mis- -
mos. Tal efecto deberi, as{ mismo, reconocerse en las parti -
das no monetarias del activo circulante, como son los inventa-

rios.

En el caso del modelo propuesto, no se considera la
inversién en activos fijos, dado que uno de sus cnfoques es el
. de juzgar en forma permanente el impacto que en los precios de
venta tienen los cambios en los costos de materin prima, gas -
tos de planta, gastos deo operacibn y aumentos cn el capital de
-trabajo y costos financieros de inversién; por lo cual, tam- -
" bién 1la inclusibn de los activos fijos, con los problemas inhe
rentcs‘a su asignacién, a cada producto o l{neca de productos -

serfa poco préctico.

Bastarf sé8lamente con definir el rendimiento deseado
sobre los renglones de capital de trabajo para que ¢l modelo -

} funcione.
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Para ilustrar en forma objetiva ¢l funcionamiento -

del modelo, se propone el siguiente ejemplo numérico: .

cve_ {1 + (DI - DP x IVA) (RESI + Int) Je CF _‘l
PRV = donde;
1 - cW - ((DC x IVA) (RESI + Int))

PBV = Precio bfsico de ventas

CVP = Costo variable de produccién ' 370
1) § = Dfas de produccién en inventarios ) 60,
bP, = Dfas de compra em proveedores - 28 -
Int = Costo financiero de la inversién por dfa 0.294%
CF = Costos fijos totales por unidad : 200 -
CVV = Costo variable de ventas (como % de ventas) : 5%
bDC = Dfas de venta en cartera . ! 35 -
I1SU = Impuestos sobre utilidades ‘s2¢
RES] = Rendimicnto sobre 18 inversién deseado despubs

de impuestos asy

Para efectos del modelo, se toma como factor el RESI.

por dfa:
RESI . 0.45 - 0.00260416 RESI .
(360) (1 - 1sU) 360 (0.48) - Por Dia
Sustituyendo:

; PBY = 370 [(1 + (60 - 25 x 1.15)(0.00260416 + 0.00294)] +200 -
o 1 - 0.05 - [(35 x 1.15) (0.00260416 + 0.00294) }

‘ ,pnir - 370 (1 + 0.173255) + 200
0.95 - 0.22831524

PBY = 634.1 - PRV = 872.4
- 0.7268475 : :




Comprobacién: ‘ Unitario

Precio de venta 872.40
. Costo variable de produccién : . 370.00
" Costo variable de ventas - 43.62
" Margen de utilidad ' 458.78
" Costos . fijos ' -_200.00
7 'Utilidad en operacién ' 258.7
. ' Costo financiero inversién clientes . 108.23
... Costo finamciero inversién inventarios : , 65.27
‘ Costdzfin.ncioro_invcrsién proveedores ( 31.27)
- © Suma’ oo 7 a37.23
- utilidad antes de ISR y PTU BT ) O 1 3
ISR y PTU - e3.21
. Utilidad neta ‘ 58.34
RESI
Capital en tubljo
Clientes : : : 97.54
~ Inventarios : : . 6167 Reey
Proveedores . (. 29.55)

Suma _ : ‘ - $129.66

Determinacién del capitél de trlb.jo;"Fdrlﬁlgi:'

éiienids:- Precio de venta

i dfas en cartera ¢+ IVA
360 o

Costo varisble de produccién . d!ls.deproéhcci6n"‘{
360 - en invont-rios.ﬁwm

“Inventarios =

”fPfovocdordi o Costo variable de produccién x d“‘ de co-prl o
L o 360 _ _ , IVA

ﬁf:éiqf f:




Sustitucién:

97.54

61.67

= ( 29.5%)

Clientes « -872:4 55 x 1.15 -
360
Inventarios = _370 x 60 -
360
Proveedores = 370 x 25 x 1.18
360
Neto

Determinacién del costo financiero de 1a

en capital de trabajo:

129.66

inversién -

Tasa de
Inversién Dias interés diaria interés
Clientes 872.40 x 115 x 35 x 0.00294 108.23
Inventarios 370.00 60 " 65.27
Proveedores 370 x 1.15 25 " (31.27)
Costo de financiamiento 8137.23'
Ssenasw

Una vez determinado el precio de venta bfsico corr@g

pondiente, estarfamos ¢n posibilidad de juzgar qué tan aleja-

do estd éste del precio real de venta, con objeto de lnllizlf

~aquellos elementos en los cuales 1a administraciédn puede in- -

.fluir para disminuir el costo o la inversién y obtener el ren.

dimiento deseado.

Por ejemplo, de acuerdo con el modelo propuesto.»-~-

aCu&l ser{a ¢l importe en el precio de venta bfsico, sl dis-i-.
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- PBV =

nuir en dicz dfas nuestro nivel actual de inventarios? Coio,i"f{g

‘muestra a continuacién:

370 (1 + (50 - 25 x 1.15)(0.00260416 <« 0.0029{1) + 200

PV .

370 (1.1178134) « 200
0.95 - 0.2231524

613.6
0.7268476

PRV =

PBV = 844.19

. Comprobacién:

Precio de venta
Costo variable de produccién
Costo variable de ventas
Margen de utilidad
Costos fijos
Utilidad de oporacxén

- Costo financiero inversién en clxentes o
Costo finsnciero inversién en inventarios .

Costo financiero inversifn en provecdores

Sums
Utilidad antes de ISR y PTU
- ISR y PTU
Utilidad neta
- RESI
C-pital en trabajo

Clientes

inventarios
-.Proveedores

Suna

1 - 0.05 - [(35 x 1.15) (0.00260416 + 0.00294)]
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Unitario
370

Inventarjos —— x 10 - 10.28
360
Clientes  -28:-21 ;40 x1.15- 3.60
360 13.88
LAl 113
RESI esperado (0.45 x 13.88) 6.25
Cambios en cl costo variable de
ventas (28.21 x 0.05) 1.41

Cambios en costo financiero de
1a inversién:

Clientes 28.21 x 1.15 x 40 x 0.00294 3.81
Inventarios 370 x 10 x 0.00254 10.88
48 § del RESI antes de ISR y PTU 5.86

Cambio en el PBYV 28.21

Una ve: establecidos los precios bdsicos de venta ' -
por cada producto o 1fnea de productos, asf como las freas de L

oportunidnd para disminuir la inversifn o el costo. estarenos

7en -ejOt posibilidad de definir los negocios que nos conviono

impulsar mis intensamente por tener la ventaja competitiva y’ ~ii

. la rentabilidad requerida, o bien, cufles debemos lblndohlr.

Por 1o tanto, la determinacién de los precios de ven‘

~tl es una tarea de las mfs diffciles y a las que nfs frecuonte-;,
lonte se enfrenta 1a direccién de un negocio, sobre. todo ‘en e
" una eotaps de inflacibén-recesién-devaluacién como la que en la i
_actualidad enfrentamos. Ya que dentro de los ialtiples eieneg

§¢s que deben juzgarse para tal efecto, destaca por su impor - . .
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tancia el costo, ¢l cual ecn un momento dado llcga a signifiéir
una ventaja competitiva deterginnnto para dominar un segmento
del mercado y obtener los mirgenes de utilidad y consecuente -

mente el rendimiento sobre la inversién deseada,

Costo de Reposicién-

En esta €épocas inflacionaria todos los rubros del ba-

lance y estado de resultados de las operacioncs acusan, en ge- .7

neral, la influencia que en cllos ejerce la desvalorizacién mo

netaria por ¢l alza de precios.

Cuando la moneda pierde poder adquisitivo se pertur-
ba la situacifn patrimonial, financiera y econfmica que surge
de dichos estados, por causas no imputables a 1la accién perso-
nal de los empresarios, ni a la polftica industrial y comer- -
cial que estos impriman a sus negocios. Por lo tanto, para -
analizar la verdadera situacién de las empresas en perfodos de
inflacifén, es necesario corregir los estados financieros, a -
fin de eliminar los efectos que producen en sus rubros las va-
riaciones de los precios y observar el estado de los negocios,
tal como se manifestarfa en el caso de que la moncda huhiera -
conservado su poder de compra. V

Los saldos de ias cuentas de mercancfas, materias
' primas y otras similares que se incluyen en el activo circulan
‘ te, aparecen en los balances obtenidos en épocas de inflacién

.afectados por el alza de precios caracter{stica de la desvalo-
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rizacibn monetaria.
Por lo tanto, el volumen ffsico de las existencias -

ser§ inferior en este caso al de otros afios, en cuyos Blllitei'

figuren dichos saldos por un valor equivalente expresado en‘-g

neda sana. Desde luego, e¢s posible que también se tengan en -
stock mercancfas y materias primas adquiridas en tiempos de

precios normales, perc esto no invalida la exactitud del tit°’_

nsmiento planteado.
Para comprender especificamente ¢l efecto, observe
"mos este sencillo ejemplo:

Balance al 31 de diciembre de 1984
(miles de pesos)

ACTIVO PASIVO ~
Capital $§ 400,000
-v-uu‘o.w‘--- .

Mercancfas § 400,000
nngnnﬂnhcl,

Balance al 31 de diciembre de 1586
(miles de pesos)

ACTIVO PASIVO
Mercancfas $2,400,000 Capital $ 400,000
. Acreedores 2,000, 000
32,400,000 $2,400,000
SAPRBSRERS

L2 8 X gy

Suponiendo que estos dos balances corresponden a una
‘misma empresa. A primera vista podria afirmarse que el volu -
"‘men f£1sico de las mercancias ha experimentado en 1986 un aumen

: tbLCOnstderlble. Sin embargo, puede haber ocurrido todo lo -
" contrario. ' :
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Admitamos que las existencias ffsicas de estos balan

ces son las siguientes:

Miles de pesos

1984 100,000 Us. a $4,000 cada una $ 400,000
1986 60,000 Us. a $40,000 cada una 2,400,000

En este caso, ¢l volumen f{sico del inventario ha -
'diﬁlinuido con bastante iﬁtensidad, a pesar del incremento de

'fih cuent‘ de mercancfas, todo 1o cual pone de manifiesto clars
mente la incidencia perturbadora de la inflacién sobre los ba-

. lances.

Cuando los signos de pago sc¢ desvalorizan, dice - -

 Quesnot 1

» 'la prosperidad de la explotacién se halla subordi-
nada a la condicién de que después del cambio de las partidas
-de mercanc{a por moneda, se puecde encontrar con este numerario
el medio de renovar el stock, no por su valor, sino por canti-
‘dades idénticas'. Pero como en nuestra hipbtesis los precios
'oltlﬁ al alza, es indu#able que con los ingresos provenientes
de l§ realizacién de las existencias, no siempre se podrén re-
novar estas cantidades idénticas, dada 1a pérdida de poder ad-

quisitivo de la moneda.

La liquldaéicn de esas mercancfas se harf en moneds
ffdoprociadn ¥y, por lo tanto, con escaso poder de compra. Como
-f,los beneficios se encuentran incorporados en cierta medida en

rubros de esta naturaleza, es evidente que la venta de tales -
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Vienes demestrars el espejismo que comstituyem las gansaciss -

. dotenidas en perfodos de inflaciém, ya que con el valor ptédu? ‘
€140 mo se podré comprar la misma cantidad de mercancfas que -
se hubiera podido adquirir con una moneda de valor constamts. -
Les precies altos con 103 cusles ha de removarse ol'invontir;o.j
se llevarén buena parte de ese r.-dlnicuto favorable, que en - f
detrminads proporcién es puramente mominal. k

SUPONEAmOsS quEe UNa eEPTESE on tres c’ctclctog conse- .
cutives hs reslizado las siguientes operaciones:

Primer EBjercicio:

Compras : 10000 Us. d¢ una mercsncia

cualquiera a $1000

cada uns: $10,000,000
Ventas : 8000 Us. & $1500 cada una: 12,000,000
Costo de Ventas: 8000 Us. a $1000 cada una d;ooo.odo

Utitidades: 3".900.0q91f 

_Existemncia sl finalizar el ejercicio 2000 Us. Co
a $1000 cade una: 2,000,000

Iadmintstracién Financiera. Pdg. 113.




“Segundo Ejercicio:

Compras : 20000 Us. a $1400 cada una

Ventas : 17000 Us. a $1800 cada una
Costo de ventas :

; 2000 Us. a $1000 cada una: 2,000,000
15000 Us. s $1400 cada una: 21,000,000

T Utilided

. Bxistencia a1 finalizar el ejercicio

; 5000 Us. a $1400 cada una:

" Tercer Ejercicio:

Cé-pr-s : 30000 Us. a $2000 cada una
Ventas : 28000 Us. a $2400 cada una
Costo de ventas

SOOQVUs. a $1400 cada una: 7,000,000
23000 Us. a $2000.cada una: 46,000,000

Beneficio -

Existencia al finalizar el ejercicio
: 7000 Us. a $2000 cada una:

$28,000,000
30,600,000

23,000,000
$ 7,600,000

7,000,000

$60,000,000
67,200,000

$3,000,000
$14,200,000

14,000,000

Por 1o tanto, las utilidades obtenidas son las si-

guientes:
Primer ejercicio: $ 4,000,000
Segundo ejercicio: 7,600,000
,-Teréer‘ojorcicio: 14,200,000
$25,800,000
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Pero estas ganancias son en verdad irreales, porque
si se tiene en cuents el costo de reposicién de las mercanciss, .
es evidente que han de sufrir una reduccién apreciable, como -
se analizs a continuacibn:

a) Las mercancias vendidas en el primer ejercicio

a $1500 se repusieron en el segundo afio & - “

$1400. Por 1o tanto sélo dejaron una ganan-
cia de $100 por ud. o sea sepo.ooo en total.

b) Aplicando e] mismo razonasmiento para 1a r.pt{iE-';:

cifn de las mercancfas que se vendicron em -
el segundo ejercicio, se obtiene uns pérdids
de $3,400,000. :
¢) Admitiendo que las mercancfas vendidas en el -
Gitimo afio deben reponerse a razén de $2,200
cada uno, la utilidad efectiva de ese perfo-
do serf dc¢ $5,600,000. .
d) En consecuencia, los beneficios reales obteni-
dos durante los tres ejercicios se elevan sg
lamente a2 $9,800,000. i
Por consiguiente, es indudable que las utilidades -
que se logran durante las 6pocas de inflacién puedon no ser su
ficientes para compensar el mayor precio de reposicidén de las

-

mercancfss vendidas.

Y aunque los precios de venta persitieran la ronov-¥f”
cién de las existencias, podria ocurrir que no dejaran liflon 7
para afrontar 10s gastos de operacibén y obtener un beneficio -

razonable. Por ello, en tiempo de lnflaelﬁa monetaria la de-

terminacién de los precios de ventas debe practicarse con el -

mayor detenimiento y aplicacién, a fin de considerar todos es-

tos factores y evitar quebrantos de importancia.




En las Utilidades-

Las utilidadces de la empresa dcben ser determinadas
satisfactoriamente, para evitar decisiones equivocadss que con

duzcan a su descapitalizacién.

El cuidado que se debe tener en este renglén, e¢s de
vitsal importancis, esto con el objeto de obtener resultados -
realistas que protejan el patrimonio de la empresa. Los ele -
' mentos que se deben considerar en épocas de inflacién para de-
terminar el resultado de‘la empresa, es el de 1la uctuliiiaclén
de 10; inventarios que se han consumido o vendido, una depre -
‘ciacibn que permita generar una corriente de flujo de efectivo
..suficiente para reponer la capacidad instalada y el resultado

por posicién monetaria que la empresa mantuvo durante el ejer-

_eicio.

En esta época los gastos suben no necesariamente a
la par con 1a in(lnci‘u.‘_k cada empress le afecta la infla -
cidn,y dpvnlunciéh'en magnitudes diferentes, por elloc es nece-
sario inalizar con detalle y profundid-d las causas dei'incroi”
mento de los gastos, tratando hasta donde sea posible, de gdp!
rar el efecto de incremento por aumento de precios, ao 10 que
es debido a mayores volﬁnenes; Esto darf una mejor visién que

ayudarf en forma considerable en la toma de decisiones.

Veamos los resultados que se pueden obtener si hd-sb_'

considers el efecto inflacionario para determinar 1s uttlidlﬁ:
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La compaffs X, S.A. inicia sus opcraciones el dfa
l1o. de cnero con una posicién original de la siguiente forma.
El banco otorgd un crédito por la mitad de la inversién (al -

'70t de interés anusl), y usted que es el accionista puso $500

mil de sus ahorros, con esto, se adquirieron 1000 unidades s -
- $1000 cada uns.

Al 24 de diciembre vendié todas 3 $2500 cada una de

contado. Regresa con su proveedor y se encuentra que sus I.l;

canc{as ahora cuestan $1800 cada uma. Por otro lado se entera

cn los diarios que la inflacién del afio va ha ser del 608, con
estas datos usted quiere saber cusntoe gand, pero que quodo‘ccg
vencido va que ﬁicesitl gastar al fin del afio y no quictd des-

capitalizarse, ademfs su objetivo es tener 1la utilidad en caja.

Antes de las inflaciones y las devaluaciones esto .

ers muy sencillo. Vendfa $2.5 millones, le costaban un(nillén"" "
y psgaba $350 mil como intereses.

Con esto ganaba $1,150,000, -
fhcil; incluso esos $1,150 mil los tieme en caja, pero si se
10s gasta puede no hacer negocio. '

Para conocer las utilidades primero se debe reponer
el inventario y ver cufinto le queda.

Veamos el balance ini- -
cial 'y al 24 de diciembre (miles de pesos):




Encro lo. Diciembre 24

Caja $ 0 $2,150
. Inventarios 000  ____. 0
. Activo $1,000 $2,150

L. A 8 N 1 J L 3 7 17 3 ]

Deuds $ 500 - $ 500
Capital - 500 500
Utilidad (simple) 0 .1,150
Pasivo y Capital $1,000 $2,150

L & R X 1 ] LR B 2 2 1 3

Con estos datos eSpeczamos & reconstruir su posiéién:

original y veremos cufnto queda de utilidad. Por lo pronto eh‘ ,;~

diciembre 27 repone sus 1,000 unidades.

Ya invertidos los 1.8 millones con nuevas unidades -

. para vender el siguiente afio, veamos los estados financieios:

Ventas $2,500 Caja - § 350
Costo (reempla:zo) _1,800 Inventarios 1,800
Utilidad $ 700 Activos $2,150

Intereses 350 Deuda . ' 500

...... Capital : 13650
Utilidad $ 350 Pasivo y Capital $2,150

La utilidad le queda en caja como lo querfa. Por ‘fi

. cierto {no cree que €s muy poco para tanto esfuerzo? ipor qqﬁz

iu‘capigal se incremento tanto con una utilidad tan baja?,

La solucién es que usted no aporto $500 mil, sino 1li

;pitld del-inventario. Hay que entender esto que esrblsico.




De esta manera usted necesita una reserva de $400 -

“mil pars seguir manteniendo fisicamente el capital. Por tanto

: su utilidad no es ni $1,150 mil, ni $350 mil; su utilidad es de

$750 mil. F{jese como queda el capital en el balance:

.

Capital inicial ‘ $ 500

Rva. para santener la capacidad dc S
compra de ‘la mitad del inventario - 400
Utilidad del ejercicio ..280 ¢
Suma Capital $1,650

sSasses

Con estos resultados justed puede decir que';ané -

$750 mil si s6lo tienc $350 mil en caja?. Lo que pasa es que
: yl's. le pagé implfcitamente algo al banco. El banco no pres-
» t6‘en sf $500 mil; en el fondo lec financié 1a mitad del inven-
‘tqrio; Es decir, que de hecho ya sc le pagé algo al bance - -

puesto Qque ya no le financfa 500 unidades sino sélo 280. Esto

Mi(ll mitad de 10 que subib el inventario) por la actu.lizlcién _:;

‘dcl plsivo.

es, tiene que reconocer una gannnéia especial de 400 ail pesosnﬁk ‘V:

Para que.sea mfs fficil, consiga un nuevo préstamo - ;&f

_por-tlod mil con ¢l objeto de financiar el mismo nimero de ﬁni ;T

'igldol de inventario que el banco financié el afio pasado, y d¢<5

- esta manera se reconstruye su posicién original en capacidad';f

'fvdcuaéudn y capital, y termina con $750 mil en caja. .

Pero con el procedimiento del costo de recnp}lzp no
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" de aplicar el {ndice nacional de¢ precios al consumidor.

Usted se preguntari quec cémo, si ya se habfa llegado
a 1a utilidad del afio, incluso la prueba es que el dinero esta
ba en caja. Sin embargo, los contadores no se¢ han puesto de -
acuerdo cufl es cl prop8sito de la contabilidad. Si trata de
evaluar (costo de reemplazo) o meramente trata de ver dénde es
thn asignados los fondos proporcionados por los accionistas -
'(costo histérico-actualizado por fndices gcnerales de precios).
Ahora, .cémo quedarfa su utilidad con el método de {ndices ge--

nerales de precios?.

El costo de los artfculos subibé con la inflacibén a -
$1,600 su utilidad bruta por consiguiente fue de $900 mil. El
pasivo se deterioré un 60t por 1la inflacibn, o sea, que se op-

. tuvo una ganancia monectaria de $300 mil. Con los intereses ée
$350 mil, su ganancia fue de $850 mil. Asf, si quierc recons-
truir su posicién original con el poder de compra del capital,
s‘lo requiere una reserva del 60% del mismo, es decir $300 ail.

" Este es, no cn funcibn de los artfculos que financfa, sino el
- mismo capit-lven pesos constantes. As{ mantiene su capacidad
financiera del capital. Por otro lado para que l1a utilidad se

quede en cajq. necesita conseguir un crédito por $300 mi},-que
en el fondo es 1o mismo en pesos constantes que le prestarom -

el afic pasado.
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Caja (350 + 300) $ 650

Inventario 1,800
Activo $2,450

L L L1 1 1]

Deuda (500 « 300) $ 800
Capital " 500
Mantener el capital - S
&8 pesos constantes 300
Ueil idad ' 850

Suma Pasivo y Capital $2,850 .

Pero sélo ticne en caja %650 ail y no. lo que cbfré;-
ponde a 1a utilidad de $850 wmil, esto se debe a que el inven - i
tario debi6 costar $1,600 mil, los $200 mil que le fultln es- i?
tén ahf. E

Sin embargo, el Eoletfn BR-10 indica que el>cip1tdt~~4“

debe mantenerse financieramente a pesos constantes. El invcn-;f
"tltlo pucde valuarse con cl indice general de ptocios o con suj:
costo de reemplaszo (si desea emitir acciones u otros vnloros,r;f

tiene que considerar el costo de recemplazo en caso . de que. tu-';’

viera inventario-circular 11 10-). los cstldos flnnncleros
el.borldos con este nﬁtodo quedarian de la sl;uionto for-l (ni

3'103 de pesos):




Ventas $2,500 Caja (350 « 300) $ 650

.Costo  (reempls Inventario 1,800
. 0) -1,800
. Utilided bru
ta 700 Activos $2,450
. [ 1 1 2 1 1 ]
Intereses 350 5.’§v°1(soo + 300) $ 800
. ) .. apita - 500 -
'6-2:22:. aone 300 Mantener capital ~ 300
i Superdvit - 200
. Utilidad _..680".
Utilidad $ 650 Pasivo y Capital $2,450
L 1 2 F 1] Ll I 1} |

Pero ahora surge otra pregunta ;Qué es eso del su-
ﬂcrivlt?. El superdvit es por tener en el inventario lrtiéu -
los que suben mfis que la inflacifn general. Si los inventa- -
rios hubjeran subido menos que la inflacién se¢ tendrian que . -
considcrar como menores resultados. S61o va al patrimonio - -
"culndo sc trata de un superfvit. Para ilustrar esto, presenta
_ 5rolos tres casos. En el pri-ero los inventarios suben a = ;
',_81.000. como fue; en el segundo suben a $1,600, como la 1n£llj 

< eibn general; y en el tercero y dltimo suponemos. que subieron:

s61o a $1,400.
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Reposicién Reposicién Reposicibém

Resultados a $1,800 s $1,600 a $1,400
Ventas $2,500  $2,500 $2,500 -
Costo de ventas 1,300 1,600 .1.800

Utilidad bruta 700 900 1,100
Intereses { 350) [¢ 350) ( 350)
Ganancia monetaria - 300 300 300
Déficie . o _.... Q (...200) -

Utilidad 650 850 sse
Superfvit co..200 0 L o L.l 0

Aumento patrimonio $ 850 $ 850 $ 8s0

E 1 3 X2 1] AW S E : F Y1 f ]

Balance

Caja $ 650 $ 850 $1,050

Inventario 1,800 1,600 -1,400

Activos $2.,450 $2,450 $2,450

L P 3+ 5T ] L2 2N T 3 Ll i 1 3 4

Deuda (500 + 300) o800 ...800 ...800

Capital inicial 500 - 500 500

-Mantener capacidad de ‘ .

- compra de capital 300 300 ) 300 -
- Uetilidad 650 850 850

Superfvit _.ueeo L e il ]

- Suma cspital $1,650 $1,650  §1,650

Suma pasivo y capital $2,450 $2,450 $2,450

El aumento on el patrimonio es el mismo en los tres
casos, teniendo el mismo precio de venta. Lo que cambia es ;q,

posicibn de caja en funcién de lo que cuesta reponér el inven- .~

tario.
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Si resumimos los resultados obtenidos tendremos -

las siguientes utilidades:

Con el costo original s $1,150,000
Con costo de reemplazo 350,000
Con costo de reemplazo y actua

lizacifn del pasivo 750,000
Con fndices generales de pre -

cios 850,000
Con Boletin B-10 650,000 -

Lo importante de lo antes expuesto es entender el

. concepto ¥y saber que hacer con la utilidad en cada casc, inclu

“;o volvié @ su posicién original y de alguna manera en forma - ﬁ,'

l6gica se quedd con las utilidades en efectivol.

En E&pocas de crisis y de recesibn cconbmica se ha-

ce jimperativo el fomento de la actividad cconbmica condiei cnéui_

§ aino natural para superar la primera y reactivar la segunda. e;"f

?sto se lograrf si se reinvierten las utilidades.

Por otro lado, hay quienes pienﬁnn que no eghpoﬁi-"

ble el obtener una utilidad por el hecho de haber glntoniﬂo -

una posicién lonetaria pasiva. La utilidad dependerf de ll'hgl:'

bxlidad de la misma en invertir en activos no monetarios. y 147 -

que €30S activos se realicen, a través de las ventas.

.‘Bllldo eh'el articulo "Flujo de utilidades y de efectivo con
el Boletin B-10". Elaborado por el C.P. Hu-bcrto Jlsso Be =
- rrera, Revista Ejecutivos de Finanzas. Enero de 19 :




Politica de Dividendos-

Los accionistas confian sus capitales a los adminis-
tradores con el objeto de que mediante sus gestjones estos man
tengan en operacifn s la empresa y generen las suficientes uti
lidades, proporcionsndo a los accionistas dividendos acordes -

con lo que produce el dinero en un mercado de capitales local.

La polftica de dividendos debe estar acorde con los

" requerimientos de inversifn a largo plazo asi como de los pla-
nes de expansién. Debiendo estar calculados sobre utilidldﬁsir.‘
reales y no sobre bases histricas para evitar la descapitali-
zacibn, ya que con altos Indices de inflacifén las utilidades 7 l

aparentes impiden la adecuada toma de decisiones para la oon-

servacion de los capitales de las empresas, mismos que'consti-;,u

tuyen 1a rique:a de las naciones.

Si la polftica de dividendos es muy liberal, es lle-

var a la empresa & la descapitalizacién que en un futuro inme-

diato restarf medios de operacifn a la empress, le hard dejlr,;"

de participar en la misma proporci6n en el mercado y sus inver . .

siones serfn muy limitadas. En periodos de alta inflacién, el

monto de dividendos debe ser uénor. de tal forma que 1s i-jér'
_parte de las utilidades queden reinvertidos dentro de las em -

presas.

Una medida préictica para cubrir 1a demands de divi - .~

dendos por pirte de los accianistas y conservar el valor de Igff{
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- @ccibn en el mercado serf el decretar dividendos en acciohos -
como complemento, © en ocasiones, en sustitucin de dividendos
en efectivo, siempre y cuando exista la posibilidad de utilid;l_.

*f‘ des potenciales que conserven la reluciﬁn'precio-utilidld;




CAPITULO v

1A INFLACION EN LA INFORMACION FINANCIERA

La Informacién Financiera

Concepto_de Contabilidad Financiers

La Contabilidad Financiera se encuentra definﬁdl -

por varios sutores, entre ellos:

.M, .Eduardo Villegas H.

*Es una forma sistemfitica de anotar 1la historia -
econémica de una empresa. Su objeto es propercionar infor -
mes que puedan consultar los responsables de las decisiones
que repercuten en el porvenir del negocio. Se redacts esta
historia casi siempre en té€rminos cuantitativos, consta de -

" archivo de dstos, en.particular de informes en los quese conv‘
‘dcnsan varias porciones de esos datos y, en parte, de los -

- planos implantados por 1a gerencia para guiar las operaclo -
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C.P. Radl Nifio Alvarez.’

"La contabilidad es la técnica que nos ayuda a re-
gistrar, en términos monetarios, todas las operaciones conta
bles que celebra la empresa, proporcionando ademfs, los me -
dios para implantar un control que permita ohtener una infor
macifn versz y oportuna a través de los estados financieros,

ast como una correcta interpretacifn de los mismos".
C.P. Juan Carlos Torres Tovar.

“Es el medio que con mftodos y técnicas controlas -
los recursos de las entidades y, en consecuencia, satisfacer

su cada ve:r mfs creciente necesidad de contarcon informacisn’.

Por otro lado la Comisi6n de Principios de Contabi
lidad Generalmente Aceptados del Instituto Mexicano de Conta
dores Pdblicos define 3 la Contabilidad Financiera como si-

gue :

*La contabilidad financiera es una técnica que se
utiliza para producir sistemftica y estructuradamente infor-
macifn cuantitativa expresada en unidades monetarias de las
transacciones que realiza una entidad econfmica, y de cier -
tos eventos econdmicos identificables y cuantificables que -
la afectan, con el‘objeto de facilitar a los diversos intere
sados el tomar decisiones en relacifn con dicha ent;dnd eco- -

némica".
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De los anteriores conceptos, se puede decir que la
Contabil idad Financiera ha servido como una té&cnica que deja
- evidencia de las actividades que paso a paso se han desarro -
11ado en una entidad econémica, proporcionando asf, informas -
cién financiera de 1a propia entidad. Es por esto, que la -
técnica contable tiene que evolucionar en relacién al entofno
econémico que rodea a la empresa, es por ello, que ¢l regis -
tro & costo histérico ha perdido la capacidad de proporcionar
informacién real y confiable, siendo necesario el perfeccio -

narla de acuerdo a las circunstancias que imperan en el pafs.

Aspectos _Generales de _la Informacion Finnnciera-'
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Los responsables de tomar decisiones en las empre -
sas deben tener presente una serie de situaciones, hechos y -
resultados que les permitan formarse un criterio amplio y su-
ficiente para evaluar diversas opciones y elegir la més con -

veniente para la entidad.

Estas situaciones, hechos y resultados los propor -
ciona fundaneﬁtulnente l1a informacién financiera y las deci -
siones que se tomen dependersn de los datos confiables, opor-
- tunos y relevantes con que se cuente y que se interpreten de
manera adecuada. Las decisiones tomadas serfén no s6lo por . -
aquellas personas encargadas de la administracifn de las enti
dades econdmicas, sino también de personas externas que pre -

tenden establecer con ella algdn tipo de relacién.




La informacifn financiera sistemfitica estf integra-
das principalmente por diversos estados financieros, que son -
parte escencial de €sta, la cual, ademSs de ser de primers ne
cesidad para la gerencia, se presenta al usuario general, pa-
ra que €ste pueda desprender sus conclusiones sobre c6mo estd

cumpl iendo la empresa con sus objetivos finsncieros.

lLos Estados Financieros Bésicos-

las transacciones que realiza una entidad econémics
¥y ciertos eventos econfmicos identificables y cuantificahbles
que la afectan, son medidos, registrados, clasificados, anali
zados, sumarizados y finalmente reportados como informacién,

bdsicamente en las siguientes formas:

- Balance General:

Nos muestra la informacién relativa a un pun-’
to en el tiempo, de los recursos y obliga -
ciones financieras de la entidad.

- Estado de Resultados:

Presenta la informacién relativa al resultado
de sus operaciones en un perfodo dado.

- Estado de Cambios en la Situaci6n Financiera en
base 8 Efectivo .

Presenta informacién de los cambios en los re
cursos financieros de la entidad y sus fuell
tes, revelando las actividades de fin-ncia-
miento e inversién,
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- Estado de Cambios en el Capital Contable:

Presenta los cambios de la inversifn de los -
accionistas o socios, asf como, las utilida
des o pérdidas obtenidas y otros tipos de -
superévit.

- Notas a los Estados Financieros:

En términos generales, las notas a los ests -
dos financieros son explicaciones que am- -
plfan el origen y significacifén de los da -
tos y cifras que se presentan en dichos es-
tados, proporcionando informacifn scerca de
ciertos eventos econfaicos 3uc han afectado
o podrfisn afectar & la entidad dando a cono
-cer datos y cifras sobre la repercusifn de
ciertas reglas particulares, polfiticas y -

rocedimientos contables y de aquellos cam-

ios en los mismos de un perfodo a otro., -
Debido a 1o anterior, las notas explicati -
vas a que se ha hecho referencia, form -
parte de los estados financieros. v

Objetivos de

Dado que los estados financieros son un medio de -
transmitir informacion y que:

a) Los tcguerinientos de informacisn pueden ser
muy diferentes segdn las personas que ten -
gan interés en una empresa.

‘%) Ciertas personas tienen facultades para ohte--
ner la informacién que les interesa y en la
forma en que les es conveniente, tal como -
s. administracién, el fisco y ciertas acree -

ores.

¢) 'Se desconoce quién es el resto de las peiso -
nas con interés en la empresa, Co
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Los

estados fimancieros deben sev capaces de trang

sitir informecién que satisfags al usuario genersl enm las em-

. press. Som diversos los usuarios gonevrsles de 1p informs- -

ci0n y comprenden tanto s los accionistas como s empleados, -

screedores y diversos sectores del ;oblor-okqm no tienen .g
cdqo s ls lhlato;tu’gcn. ’Ot\ld que la informacitn de los -
" estados financieros bSsicos debe servirles pava:

Aquilstar 18 solvencis y liquide: de 1a empre-
ss 83f como su capacidad paras generar recur-
808 . ' K B

Evaluar el origen y las csracteristicas de los
recursos finsncieros del negocio, ast como -
el rendimiento de las mismas. a

Medir 1s gestion gerencial.

Constituir la base psra soportsar las decisio -
nes administrativas. .

Vigilar el cumplimiento de los objetivos cAon‘vg_k  ?"

.rativos,

Planesr a corto y medisno plazo.

* Toner 1a base para las gestiones de financis -

siento.

Normsr ls polftica de precios y en su c830 spQ
yar las negociaciones relativas a precios :
controlados. ) L

Tomsr decisiones de inversidn y de crédito, - =
Los principales interesados al rux:octo. se- .
rian los que puedan sportar finsnciamiento,
como capital o crédito a la empress. al
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- Ser punto de partida para 1a determinacifn de -

los pagos por concepto de 1 esto sobre 1a -

renta y participacién de utilidades a los tra
bajadores. T

. - Tener la base para la politica de pago de divi-

dendos.

Flnal-.nto. formarse un juicio de cO6mo se ha -anoja
do ol nogocio y evaluar 1ls gestifn de 1la administracién a ttn

vés de una evsluscitn global de la forma en gque €sta manejs -

l1s rentabilidad, sélvencia y capacidad de crecimiento de 1la -

espresa.

Por medic de dicha informacién, el usuario general
podrs evalusr el futuro de la empress y tomar decisiones de -

- carfcter econbémico sobre 1a misms.

La definicién de contabilidad como técnica utiliza-
~ds pirl producir informacién cuantitativs que sirva de base -

‘para tomar decisiones econbmicas a los usu-rios de la .is.n.

'llplicn que la infor-aciOn y ¢l proceso de culnttficacién de-

ben cumplir con una serie de requisitos para qu. satisfags “.-

adecuadamente las necesidades que mant icne vigente su utilided.

Segdn el Boletfn A-1 de Principios de Contabilidad

Generalmente Aceptados del IMCP, las cnrncteristicls’tundlldgruli

tlios‘qﬁc debe tener la informacién, son la utilidad y-lgxcog ¥

fiabilidad. Ademds la informscidn contable tiene i-puostl;i-
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por su fumcion en la toma de decisiones, 1a caracterfstica 40~"M

1a provisionsl idad.

- Significecién

¢ -Co}tonidé 1- Relevancia

Informativo - Vevracidad -~

A) Utilided I ' - Co-plrlbilldld'
‘ : ‘ L -Oportun idad i B

a) Estabilidad
®) Confiabilidad <4 b) Objetividad

€) Verificabilidad
\ :

C) Provisional idad

La utilidad como caracteristica de la 1n£orquc;d§,f _'
contable es 18 cualidad de adecuarse al propésito del.néuitlé;m"i';‘
_Estos propSsitos son diferentes pars cada ususrio, pevo tédps{ o
tienen en comdn un interes econfmico en 1a entidid;‘entrb os-
tos interesados se encuentran. la administracién, inversionis- ;}Af:
tas, accionistas, trabajadores, proveedores, acteedores, sutdo ;,'j

‘ridades gubernamentsles, etc. Dada la imposibilidad do:ééaor

cer al usuario especifico y sus -necesidades particulares, se -
ptesents informacién general por medio de loi‘oltndos‘flnln -

cieros hl.lcos.

A) La utilidad de la informaci6n estd en fnnqunr. ‘¥;

de su contenido informstivo f de su oportunidad.
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a) El contenido informativo estf basado en: la -
significaci6n, relevancia, veracidad y comparabilidad de 1a

informacifn,

-Significacioén: Se refiere a la capacidad de representar -
simbél icamente (con palabras y cantidades)
l1a entidad y su evolucibn, su estado en dife "’
Tentes puntos en el tiempo y los resulta-
dos de sus operaciones.

-Relevancia: Es la cualidad de seleccionar los elementos de

- la misma que mejor permitan al usuario cap -

’ : tar el mensaje y operar sobre ella para lo -
grar sus fines particulares,

-Veracidad: Cualidad esencial de 1a informacifn, pues sin -
ella se desvirtda la representacién contable
de la entidad, que abarca 1a inclusién de - -
eventos realmente sucedidos y de su correcta
medicibn, de acuerdo con las reglas aceptadas
como v@lidas por ¢l sistema. Permite aplicar
gruebls para comprobar 1a informacifn geners-

a.

-Comparsbilidad: Es la cuslidad de la informscién de ser -
vl idamente comparable en los diferen -
tes puntos del tiempo para una entidad,
y entre dos o més entidades, permitien-

do juzgar 1a evoluci6n de las entidades
econBaicas.

b) La oportunidad de la informacifn contable es
el aspecto esencial de que llegue a manos del ususrio cuando
€éste pueds usarla para tomar sus decisiones a tiempo y lograr

1a consecucifén de sus fines,.

B) Confiabilidad: Caracteristica por la que el -

usuario acepta y utiliza la informaci6n para tomar decisio -

nes en base a ella.
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a) Estabilidad: Se refiere a que 1a informacién -
producida fue obtcnida aplicando las mismas reglas para 1a -
captacifn de sus datos, su cuantificacién y su presentacién,

sin que esto implique un freno en la evolucidn del sistems.

b) Objetividad: Consiste en tener la certeza de -
que las regiss del sistema de informacién no han sido delibe-

radsmente distorsionadas y que la informacin presenta la reg

1idad.

c) Verificabilidad: La verificabilidad de tods ope -
racién del sistcma permite que pueda ser duplicado y que se -
puedan aplicar pruebas para comprobar ls informacién produci:
da, ya que son expl fcitas sus reglas de operacifn: captacifn
sclectiva de los datos; transformacifn; arreglo y combinacién

- de los mismos y; clasificacidn y presentacifn de la informa -

cibn.

C) Provisionalidad: Que la informacifn contable no
"s6lc presente hechos totalmente scabados ni terminados.
Con respecto » la finalidad y objetivos de la infor.
macifn, siempre ha existido una diferencia en el é&nfasis y -
briorid:d pars los usos & los que se destine.
Para la toma de decisiones con fines internas el .-
Contador Pdblico Javier Gonzflez Gonz@lez dice que la informs

17c16n sea:
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“ 7 nocimiento de resultados y de valuacién de activos, resultas <

- Significativa
- Relevante

- Comparable (en el tiempo)
Para fines externos, la informacifn debe ser:

- Fehaciente
- Consistente

- Comparable (con otras entidades)

Como cuaslidades comunes, la informacién finihtldr?_f f
" requiere las siguientes: ‘ ' 7

' - Confisbilidad

- Utilidad

- Provtsionnlld-d

‘ Con lo antes expuesto, no queremos decir que cad.’; -
tipo de informacién se apegue estrictamente a las cnr.;tor!sf‘7:
. 'ticas que hemos lslgnado.'porque 1s informacifn en general -

~ puede tener reunidas todas, sin que haya distincién ll.uﬂl.

leconocilxcnto de los efectos de la inflncidn en ll,b.
Informacidn Financiers- e

‘ La informacién financiera de las empresas se orlgt-’f~
“na del ie.istio sistemsitico de las operaclones L través de 1a

t‘cnlca contable, que con sus criterios tradicionales de reco;lzy

‘,yqvgnlpljc-blo_patn_obtunct informacién adecuada y ta:ongblp

3\on'un,¢lbiqnto inflacionario y con las porspeétlvniifuturisfii‘



de que este fenSmeno habrs de permanecer por largo tiempo, la
contabilidad ha tenido que transformarse para incluir en 1a -
informaci6n financiera la actualizacifn de los renglones afec

tados por el mencionado fenémeno.

La contabilidad que tradicionalmente se registrs a
través del costo histérico, misma que sirve de hase pars la -
toma de decisiones (primordialmente financieras) debe trans -
formarse a valores actuales , con el fin de que estos valo -
res estén relacionados con el poder adquisitivo de la monedas,
esto se refiere a que las cifras de los estados financieros -
al perder su significado en €pocas de fluctuaciones intensas
o frecuentes de los precios, las unidades monetarias de dis -
tintas épocas (nominalmente iguales) no son realmente homogé-
neas, por 10 que al acumularlas o aplicarlas con base nominal,
se sunan y restan cantidades hcterogéneas, dando agregados y 7

residuos cuya significacién es equivoca.

Debemos tener presente que el Boletin A-1 "Esquems
de 1a Teoria Bfsica de 1la Contabilidad Financiera" de 165 - -
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados del Institu
to Mexicano de Contadores Pdblicos, ya habfa previsto esta -
transformacién de la técnica contable al tratar el principio

del Valor Histérico Original.

Esta transformacién de la contabilidad del costo -
hist6rico se hace con el fin de proporcionar una informacidn

fehaciente (que los datos que proporcione sean reales), que -
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coadyuve al cumplimiento de sus fines internos y externos, que
sirvan de base para tomar decisiones correctas y preservar ls

continuidad y crecimiento de las empresas.

La informacién financiera en las empresas es 1a ba-

se paras: : - i

1) Controlar y planear. ;

2) Medir el resultado rcal de operaciones.

3) DNeterminar la situacién financiera o lo que -
es igual, valorar activos, oblignciones y -
patrimonio.

4) Anflisis de f{nversiones.

En el aspecto de control, se considera que en una -
época normsal en que los precios de 1os insumos son estables,

loskejecutivos'de las ewmpresas vigilan cuidadosamente la efi-

béiencia operativa, en cambio en ambiente inflacionario su - -

atencifn se. concentra en las variaciones de los prccioqvﬁpr-
que ahf es donde s¢ encuentran las oportunidades o amenazas- -

pars. con la empress.

La actividad empresarial se torna altamente especu-
lativa y pasa 8 un segundo término la eficiencis productlv..
sin o-bargo. las empresas deben hacer el nlxiuo esfucr:o plr| 

que funcionen todas las técnicas avanzadas para uns -ojor ;dg,'

“  ministracién de los recursos de que dispone, para logtltlo: f“ﬂ‘

se requiere que las empresas cuenten con:
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a) Eficientes sistemas de costos que le permi -
tsn conocer con oportunidad las ineficien-
cias por el uso de insumos y otros rocur -
sos.

%) Adecuado control, a base de presupuestos tlo
‘xibles que fet-itun conocer ficilmente el™
impacto en la econonfs de las empresas de
“}’ cambios en los voldmsenes de sus opera-
ciones,

c) En general, eficientes sistemas de planea- -
cifén a corto, mediano y lar;o plazo.

Con respecto a las util idades, 1a -lyor!l de los -

ojocutivos consideran que al costo de las operacionos se de-

" be cargat el ‘costo de rcpos!cidn de los productos o servi- -:
cios vendidos, asf como la depreciacifn sobre los valores ac
tual {zados de los activos fijos, para determinar ln utllid.d‘

proveniente de las operaciones.

Existe ademfs uh aspecto importante y que no hg\ii
do bien entendido en el medic empresarial, en un tnbi-dtb in
flacionlrlo. ‘que es el costo de financiamiento y lnntcnln!cn

‘to dal poder lcquisitlvo del capital propio.

Por otro lado, existen diversas corriontos de pen-
sa-ionto sobre este concepto, algunos e-prcsarlol ‘consideran

que el costo del dinero estf dado por 1la tasa roulrde inte -

- fés.“cohitituido por la tass nominal que se liquida ll'lcri-

iedor menos la tass infllcion.riu que le rocolpensu 1a" plrdi-,

‘dl del podcr adquisitivo de su dinero.
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Estas disyuntivas se presentan reflejadas en - -
‘otros tsntos criteribs. para tratar en la informacién finan
ciera cull es el costo del dinero y el concepto de manteni-
miento de capital, siendo este aspecto lo que ha constitui-

do ls esencia medular de la reexpresibn financiera.

La_Informacidn _para_Fines Externos-
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En relacifn con la informacién para fines tanto -

externos. como internos, la contadurfa pdblica en México ha :__?
 _oxpodldo normas paxs reconocer los efectos de la inflacifn

a través -del Boletfn B-10. La parte medular y fundamental
“de ‘este bqlcitn. esté en relacif6n con el tratamiento que de

be darse a la diferencia entre las tasas de interés nomina-

les y reales, reconociendo dicha diferencia en el est-do de

resultados a través del resultado por posicisn monetaria.

Ls informacifn financiera en una é&poca clnbi_nto
como la sctusl, sdquiere caracteristicas especiales de impor

o t-nqll. yqupe‘no solanente reflcja los resultados de las -

_opotacldngp celebradas y decisiones tomadas, sino que uyudi
a planesr las decisiones futuras en beneficio del mejor uso

de los recursos de que se dispone.

En las decisiones que se toman en las empresass, de
. be existir un claro reconocisiento del efecto real de 1a in-
 flacién paiq evitar, por un 1ado, la descapitalizacién y por’

- otro, el que se qbten.nn utilidades excesivas por un dqscogg
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cimiento del efecto real de ll‘infl.cldn.

El reconocimiento de los efectos de 1la inflacion -
en 1a informacidn financiera debdbe seguir siendo motivo de -

anflisis y adecuaciones necesarias.

El documento que pretende, en términos |¢nor|!00.‘-”
reflejar en 1os estados financieros bEsicos los efectos de’--
la lhf!ncldn.’-e&iante la reexpresifn de algunos rubros de -
' los estados financieros es el Boletin B-10 "loconoci-lcnto'?
de los Efectos de la Inflacibn en la Infarmac ién Financiera®,
que fue promulgado el 10 de junio de 1983, para oﬁérar en vi
gor cn forma 6pclonal. a partir de esa misma fechi y, en for
ma obligatoria, & partir de los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 1984. El Boletfn B-7 se concibe como o1 an-
tecedente del Boletin B-10, como parte originllfd;'nn;proc‘-

so evolutivo y exprimental.

Las normas de reexpresién de la informacién que ac

tuslmente integran el Boletfn B-10, han sido consecuencia de

un'proﬁeso de estudio, anfilisis y seleccifin de alternativas. e A

Efectos de 1a Inflacifn en los Principios de Contl
bilidad

bcspuls de haber estudiado los efec(bs de 1a infla
cién, cabe 1s posibil idad de dudar'de 1a utilidad y cdnfiab!

1idad de los Principios de Contabilidad Genarnllentc Acoptl-?

dos, por lo que es neces-rio hacer un estudio de estos. De 'xff;‘ﬁ




sntemano se considera que no todos los principios se ven - -

afectados por la inflacién,

-Principios que identifican y delimitan al ente econdémi

co y sus aspectos financieros.

s) Entidad:

La actividad econfmica es realizada por enti
.!.‘.‘ ldontificablcs. las que constituyen combinaciones de -
recursos humanos, recursos naturales Yy capital, coo}dinados
bor una autoridad que toma decisiones encaminadas a l1a conse

cucibn de los fines de 1a entidad.
- Este principio no se ve afectado porla inflaciém,

b) Realijzacién:

La contabilidad cuantifica en términos mone-
'fdf!os las operaciones que realiza una entidad con otros par .
vtléipnﬁt.o en la actividad econ6nica y ciertos eventos eco-

némicos que la afectan,

‘ -~ En vista de que los efectos derivados de 1la de
: illu-cian o revaluacién de una moneda extranjera y los cam -
lqﬁgps en el pbder adquisitivo constituyen la realizacifn de -
eventos financieros-econBmicos, estos deberfn ser revelados
pdf[los estados de resultados pars cumplir con los objetivos .

de 1s informacisn contable.
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c) Perfodo Contable:

_ La necesidad de conocer los resultados de -
operacifn y la situacién financiera de la entidad, que tie-
ne una existencia contfnua, obliga 8 dividir su vida en pe-
riodos generalmente convencionales. Las operaciones y even
tos, as? como sus efectos derivados, susceptibles de ser -
cuantificados, se identifican con el perfodo en que ocurren;
por tanto cualquier informacién contable debe tndicar ciar;
mente el perfodo a que se refiere. En térainos generales,
los costos y gastos deben identificarse con el ingreso que '

originaron, independicntemente de la fecha en que se paguen.

- lLa realizacién de los eventos econfmicos men-
cionados en el inciso b). (Qque en un negocio en marcha se in
dependizan de la fecha en que se paguen o cobren, segdn- ses
el caso), se deberd identificar con el perfodo en que ocu -
rren dichos eventos (y consecuentemente, inclusive en los -
estados peri6dicos de resultados), para cumplir con el objg_
tivo de mostrar un perfodo contable, los costos y gastos -

" con los ingresos que originaron.

-Principios que establecen la base de cuantificacién --

contable.

a) Valor Hist8rico Orginal:
Las transacciones y eventos econémicos gue
1a contabilidad cuantifica se registran segdn las cantida -

des de efectivo que se afecten o su equivalente, o0 la estiug»
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cién razonable que de ellos se haga al momento en que se con
sideren reslizados contablemente. Estas cifras debersn ser
‘modificadas en el caso de que ocurran eventos posteriores -
que les hagsn perder su significado, aplicando métodos de -
sjuste en forms sistemftica que preserven la imparcialidad y
_ objetividad de 1a informacifn contable. Si se ajustan las -

cifras por cambios en ¢l nivel general de precios y se apli-
’Acin a todos 10s conceptos susceptibles de ser modificados -
" que integran los estados financieros, se considervard que no
 ha habido violacidn de este principio; sin embargo, esta si-

- tuscifn debe quedar sclarads en la informacién que se produz
ce.

-Ls contabilidad que tradicionalmente se regis-
. tra a través del costo hist6rico, sirve de base para actuali.
zar 1a informacién en esta €poca de eclevados fndices infla -

" cionarios.
b) Negocic en marcha:

La entidad se presume en existencia pcrnnneg?"
v'te. salvo especificacion en contrario; por lo que las cifras .
- de sus estados financieros representarfn valores histéricos,
"io modificaciones de ellos, sistemfticamente obtenldos.’ Cuan
do las cifras representen valores estimados de llquidlcioﬁ,
“oatb debers especificarse claramente y solamente serfn acep-
tables para informacifn genersl cuando la entidad esté en 1i
" quidacién. V , '
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- No se afecta por la inflacifn.

"¢) Duslidad Econémica:
Esta duslidad se constituye de:

*Los recursos de los que dispone la enti -
dsd para 1a realizacién de sus fines.

*Las fuentes de dichos recursos, que a su
vez, son la especificacién de 1os dere-
chos que sobre los mismos existen consi
derados en su conjunto.

" - No se afects por 1a inflacién.
-Principio que se refiere s 1a Informacién.

Revelac i6n Suficiente:
La informacién contable presentads en los es
tados financieros debe contener en forma clara y comprensi -
ble todo lo necesario psra juigar los resultados de opera- -

cibn y la situacifn financiera de 1a entidad.

-Al dar reconocimiento a los efectos de 1a in-

. flecién en la informacién financiers, de acuerdo al Roletin

- P-10 de Principios de Contabilidad, cuya aplicacifn es obli-

gestoria, se estd cumpliendo con el principio de revel;cing-
. suficiente.

-Principios que asbarcan las clasificaciones .ntorioresv

como requisitos generales de)l sistema.

a) Importancia Relativa:

La informacifn que aparece en los os;udos‘fij
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nancieros debe mostrar los aspectos importantes de la enti-
dad susceptibles de ser cuantificados en términos monetarios.
Tanto para cfecto de los datos que entran al sistema de in-
formacifén contable como para la informacifn resultante de su
operacifn, se debe equilibrar el detalle y multiplicidad de

los datos con los requisitos de utilidad y finalidad de 1a -

informacién,

- Se cumple con este principio sl incluir los -

aspectos relevantes originados por 1a inflacién,

b) Consistencia:

Los usos de la informacién contable requie -
ren que se sigan procedimientos de cuantificacién que perma-
hezcan en e] tiempo. La informacién contable debe ser obte-
nida mediante la aplicacifén de los mismos principios y re- - -
glas particulares de cuantificacién para, mediante la §9nﬁl-
racién de los estados financieros de la entidad, conocer su
evolucién y mediante la comparacién con estados de otras en-

tidades econ6micas conocer su posicién relativa.

Cuando haya un cambio que afecte la compara-
bilidad de l1a informaci6n debe ser justificado y es necesa - .
rio advertirlo claramente en la informacifn que se presentl..
indicando el efecto que dicho cambio produce en las cifras -
contables. Lo mismo se aplica a la agrupacifn y presenta- -

cién de la informacién.
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-Es claro que en esta época los procedimien-
tos de cuantificacifn no sicmpre se ajustan a este prin§i~i~A
pio, debido s que las entidades (de scuerdo a las circuns--
tancias en que se encuen(re). sdoptan procedimientos que -

afs le beneficien, como por ejemplo, cambio en el método de
valuacibn de inventarios.

Indices de Precios

La necesidad de tener parimetros pars medir a ls -
inflaci6n, di6 origen a los {ndices de precios. FEstos gene
ralmente son elaborados por el Banco de México utilizando -

ndmeros indices, los cuales son medidas que muestran los -

cambios habidos en un fenfmeno, estos resultan:de comparsro

relac ionar dos magnitudes (precio, cantidad o valor).

El ndmero Indice se expresa mediante un porcenta-
je que resulta de dividir el precio, la cantidad o ei valor
correspondiente a un perfodo llamado "pcr!odo—estudio“ en-
tre el correspondiente s otro llamado "perfodo base” y mul-

tiplicar por cien este cociente.

Un conjunto de ndmeros fndices referidos al mismo
fen6meno, que comprenden un determinado lapso, con una pe -
riodicidsd dadas (mensual, semestral, anual, etc.,) y con un

mismo perfodo o fecha base, constituyen lo que se denomina
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una “serie de fndices™, misma que refleja el comportamiento

del fenSmeno o variable objeto de estudio.

En este caso el Indice refleja la variacién habi-

da en los precios de los bienes o servicios, a través de un

promedio de los sumentos que durante perfodos regulares ro-‘;~

gistran los precios de una canasta de artfculos,

El caso mis simple de los fIndices de precios, ¢s
aquél que registra la variacidn entre dos precios de un mis

mo bien o servicio y se le denomina "“precio relativo".

El c8lculo del Indice de precios de un conjunto -
de artfculos de los cuales se tengan tanto sus precios Eolo
las cantidades correspondientes, reflejan la variacién wmedi
da de los precios tomando en cuenta la i-portincia que ten-

g8 en determinado lugar cada artfculo dentro del conjunto.

Los fndices de precios pueden clasificarse en ge-

néricos y especificos. Llos primeéros se refieren s un con- L

© cepto o rubro que l.rupl'lrttcuios de la misaa denominacion
o de 1s misma categorfa, pero con diferentes especificacio-
nes (dimensiones, potencias, -lrcn; etc.) y los segundos co- -

" ‘rresponden a un bien especifico o componente de un genérico,

El Indice de precios se diferencfs del fndice cos -

to de la vida, en que no incluye consideraciones sobre lqug"°-u

llos bhienes que ﬁuedcn-consulirse sin cargo para el usuario

(escuelas pdblicas, servicios médicos pdblicos, etc.).
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Tampoco toms en cuenta los cambios que en el tiem
. po sufren las preferencias de los consumidores Y que afec -

 _t.n el nivel de su satisfaccidn. Por la dificultad de obte

ner un fndice del costo de vida se utiliza el Indice de pre
~clos al consumidor, en su carfcter de estimador de los cos-
tos del consumo. Ya que sl medir la variscién promedio en

" los precios sl consumidor, si represents uns medida del csm
bio ch o1 poder adquisitivo del dinero, que es justamente -

10 que se requiere pars reexpresar los estados financieros.

Disefio del Indice-

B

A diferencia del Indice del costo de vida, el In-

‘dice nacional de precios al consumidor necesits determinar

'~ ‘ciertos aspectos sobre el comportamiento de los consumido -

.. res, como: lqQué es lo que la gente compra?, o la canlst.‘de
 bienes por considerar en el fndices iqué proporcién der -
‘ﬁgﬂsto se destina a los distintos rubros del consumo? o -
‘sean los ponderados de la canasts, el luﬁar donde viven, el
‘'lugar donde compran, d8nde sdquieren sus productos.'qqt may

cas y presentaciones prefieren.

La canasta de bienes se apoya en las encdéstqs de

hogares que se efectus en 1977 y que cubrié .,11.1‘pfh9q“j.br.,ﬁ

Tes.




El Indice de precios al consumidor recopila duran-
te cada mes 90,000 cotizaciones directas en treinta y cinco
‘ciudades sobre los precios aproximadamente de 1,200 artfcu -
1os;y servicios especlficos. Los promedios de dichas cotiza
ciones dan lugar a los Indices de los 302 conceptos gendri:-‘
cos sobre biencs y servicios que forman la canasta dél fndi- -

ce general en cada una de las ciudades y a nivel nacional.

De esta mancra, en el fndice de precios est@n re -
presentados todos los artfculos y servicios que adquieren: ;.; ‘*

los consumidores.

Cabe aciarar que dentro de los productos genéricos -
se contempla a los conceptos comunes de cConsumo mfs plrtlcuov"

lares.

Pro;edi-ionto-

Un fndice de precio que comprende mgs de un srtféy

lo debe reflejar en sus variaciones o tendenciss la 1-por€¢gf:2!:

cia, peso o ponderacién que reslmente tengan 1os srtfculos;

-de ahf que la eleccién del procedimiento pnrl‘el clieulordo; ::

""fndice debe hacerse cuidadosamente.

Existen dos procedimientos parn su cllculo, el do

: ponderaclones fijas y el de ponderaciones’ variables.




21 procedimiento utilizado por el Ranco de Mexico
es el de ponderaciones fijas o de Laspeyres. Pars compren.
der mejor el procedimiento para el cslculo del ndice se -

ilustrars a través de lnvsi;uiento mecfnica:

Precios medios del pertfodo

" Artfculos y cant idades
Ao 0 Ao 1 Mo 2
P Q P e 1 4 9
A 8 3 12 S 15 4
3 2 6 3 9 . §
c 6 6 8 10 10 15§
D 3 4 10 &8 16 10

‘Donde: P = Precio; Q = Cantidades; Affc 0 = Afio base.

"'lo pars cads sfio de estudio, de los “precios relativos” o -
Coo- mindices simples”, esto es:

Pars el afio 1 > Pars ol afio 2
12/8 x 100 = 150.0 ' 15/8 x 100 = 187.5
.- 6/3 x 300 =« 200.0 ‘ . 9/3 x 100 = 300.,0

8/6 x 100 = 133,83 10/6 x 100 = 16_6.7’
10/5 x 100 = 200.0 16/5 x

100 = 320.0

‘ : El siguiente paso consiste en aplicar ll'péﬂdér--;
cibn adecuads s cads Indice simple en cada afio y obtener 1v‘_
'";por . agregacién el Indice co-pucsto. Dichas ponderaciones:
“esterdn determinsdas por las canild-des cortespondieqtoo a-

‘@d. srticulo. Es en esta parte de la est§-léion dol~thdiff

La elaboracién del tndice se lnicln con el. cllcu-»f




ce donde surgen dos opc iones:
1. Ponderaciones Fijas.

En este caso las ponderaciones est$n deterninndas.
por las Clﬂtidld'§ del afio base lo cual lleva a suponer o --
sceptar que dichas cantidades son Tepresentativas en todos -
los afios o perfodos de estudio; o sea que dentro de 1a mues-
tra de articulos del afio base la importancia relativa de ca-
da uno de ellos no se altera. Conforme a esta apcibn, el -
cfilculo del fndice de precios considerarfa las siguientes -
ponderaciones, mismas gquc quedan expresadas en porcentajes qgr

ya suma debe ser el 100% o la unidad respectivamente.

At fculos l Ponderac iones
A (3x8) 7 (3xB) + (2x3) + (6x6) +» (4x5) = 28/86 = 0,279
B (2x3) / 86 = 6/ 86 =« 0,070 .
c (6x6) / 86 = 36 / 86 = 0.419

D (4x5) / 86 = 20 / 86 = 0.232

Como se puede ver, la ponderacién que se aplica s
. cads subfndice o precio relativo ests dada por 1a parte que
d€ el valor total de los artfculos en el afic base, cubre el

‘'valor de cada articulo en dicho afio.

El fIndice de precios para cada afio de estudio, -

tapiicando este sistemsa de ponderaciones fijas sersf:
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Afio 1
(150 x 0.279) « (200 x 0.070) s (13¥.3 x 0.319) + (200'x0.2%2) +158.1

Afio 2

(187.5 x0.279) + (300x0.070) + (166.7 x 0.419) + (320xG232) = 2173

El c8lculo delafio base no es necesario, puesto que

coinciden precios y cantidades.
2. Ponderaciones Variables.

Una segunda opcifn consiste en obtener un sistems
de ponderaciones variables, las cuales quedan determinadas -
por la parte que de el valor total de los artfculos cubre el
velor de cada artfculo; con la modal idad de que dichos valo-
res resultan de aplicar a las cantidades de los afios de esté
dio, los precios de afio base, Son pues, valores hibridos y
por lo tanto el elemento de ponderscién lo constituyen las -
' cantidades de cads articulo en los afos de estudio, lo cual
..i-pltc- suponer o aceptar que la importancia de cada artfcu-
lo dentro de la mucstra, puede variar. El cflculo del siste :
ma de pondérlciones vnri-bies y de los Indices de precios pa

rs los afios 1 y 2 de nuestro ejemplo, queda como sigue:
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Artfculos Ponderaciones

A (5x8)/ (5x8) e (3x3) ¢ (10x6)+ (8xS)e 48/149 =0.269
» Sx3) /149« 9/ 149 = 0.060 )
c (10 x 6)/ 149 = 60 / 149 = 0,402
D (8x5) /149 « 40/ 149 = 0.269 N

Ao 2

“Artfculos Ponderac iones RO )

A (4 x8)/ (4x8) ¢ (Sx3)+ (15 x 6) « (10 x 5)=32/187=0.173
B (Sx3)/187 =15/ 187 = 0.080 | ' :
c (1S x 6)/ 187 = 90 / 187 = 0.481
D (10 x S)/ 187 = S0 / 187 = 0,268

Indices de Precios.
Ao 1

(150x0.269) + (200x0..06) + (133, 3x0.402) +(200x0 . 269) -"isé.u :
Ao 2

(187.5x0.171)+ (300x0.08) + (166.7x0.481 )¢ (320x0,268) = 222.0

» Es importante hacer la aclsrscifn de que 1s repre- -
‘sont.tlvid-d o utilidad real de un f{ndice de preclos. dcpon-,

de bdsicamente del l.todo conforme al ;ual se hayas estilado

‘by de 1la informacifn bisica que se haya utilizado. ‘ ‘ .ﬂ'f

Ya que de ello dependers su veracidad y su‘conslsf

.f;tencil. Lo cusl repercutirsg cn;ei.objottvo de los lndiqgs'- -
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de precios, como es medir el fenfmeno de 1a inflacién, Fcn;d_

meno que ha conducido s una distorsibn de 1a informacién con’

table y financiera inpi«_llendo su correcto anflisis e inter -
pretacién. Dando lugar a la necesidad de tener informacidn
real que pueds ser utilizada como base para toma de decisio-

Tratando de satisfacer esta necesidad se ha- disolu'._ .

do- -todolog!u para la reexpresion de informacién como las
,cogtcuidn: en el B-10 dentro de las cusles, prlncip.lunto -

en el mftodo de ajuste por cambios en.el nivel genersl d‘or,‘- _
' precios, se utiliza como base pars la reexpresion s los '!ud!_

ces de precios.

_Dentro de este método, el fndice de procioseijﬁ-l}_
zado para conforasr ¢l factor de actualizacién. Este se elabors
utilizando el Indice de precios de 1a fechs a actualizsr en- -

tre el fndice de precios de 1a fecha de ndquisicuu‘. cjoggiq:‘v '

ﬁulp de transporte $ 3,500,000
- Mdquirido en enero de 1984 ’
B Fcch. de actualizacién: enero de 1987 -

r.ctot do‘.ctunbiucun « 1NPC Actusl
S I N P C de adquisicifn
- 4,440.9 '
814.8

- 5.4502
$ 3,500,000 x $.4502 = 19,075,700
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* . Métodos de Ajuste a los Estados Financieros

a) Método de Ajuste por Cambios en el Nivel Gene -
ral _de Precios-

En este método de reexpresion, el objetivo prepon-
"dctlnto es la restitucién del pbder adquisitivo de 1a inver-
.si6n de los duefios y accionistas de las empresas en las dife
rentes €épocas en que hnin tenido lugar ésta, contempladas -

sdemfs s las utilidades y demfs incrementos al capital.

Este objetivo se logra mediante la reexpresidn de
los activos no monetarios en funcidn‘de 1a pérdida del poder
‘idquisitivo entre 1a fecha de su adquisicién y la de elabora
cidn de 1os estados financieros subsecuentes, asf como en la
_actuslizacién de los costos de operacifén, respecto a los ren
‘ ilones’de J&precincian, costo de materiales usados en‘l-‘prg
Vducéicn. costo de produccifén terminada y costo de vontls,_eﬁ
1a medida que contengan insumos de inventarios y 1la determi-
" naci6n de 1a utilidad o de la pérdids que la reduccifn en el
poder adquisitivo del dinero ha causado en los activos y pa-

sivos sonetarios de la entidad.

En cada pafs se¢ ha desarrollado una serie de esta-
»‘dgsticcs qQue cuantifican la magnitud del fenSmeno infigeldng
rio, en términos porcentuales, con respecto a un afio base -

igual s 100.
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En México las cifras estadisticas que se utilizan
son las representarivas del Indice Nacional de Precios al -
Consumidor. Mediante la aplicacién de una gndice generil‘-‘
de precios se reconstruyen los costos histéricos, expresén-

dolos en pesos de un poder adquisitivo homogé€neo. Con esto

Se logra:

a) Que exista congruencia entre los estados fi
nancieros (Mslance y Estado. de Resulta- .~
dos), al estar expresados en pesos de ul
mismo poder adquisitivo.

b) Que para la determinacifn de 1la utilidad se
enfrenten ingresos contra gastos, en que
ambos estfn medidos con pesos de igual po
der adquisitivo. R :

Cabe scfialar que este método sigue siendo un enfg'"
qu§ de costos histfricos, en el que son aplicables los mis- .-

mos conceptos y criterios de 1a contabilidad trndicioﬂaii::‘

Sajo este enfoque, al igual que en la contabili -
dad tradicional, se manejs un concepto de --ntenl-!euto do;,‘
capital financiero. Esto quiere decir, que antes de podor'
decir que hay utilidades, la empress tiene que lantenor su:
capital, entendiendo por capitsl una cantidad de dinero la

cual se debe conservar en términos de podér adquisitivo.

El dnico concepto nuevo que. surge bajo osto,onfof,
-que es el de "Resultado por Posicién Monetaria®™, el cqql TS
fleja el efecto que tiene 1a inflacifn sobre las pnrtidqs -

monetarias, esto es ganancia o pSrdida en términos de poder

292




adquisitivo, provocada por la tenencia de activos y pasivos

monctarios.

Entre las ventajas de este método se pueden sefia-

-lar las siguientes:

1) Ex obletivo, ya jue ae fundamenta en una publica-
cidn of fcinl romo es el I N.P.C..emitLido por el -
Bance ge Mexico atraves del Diarie Of (cial de la= |
Federazifm, donde se pone de relieve el fendmeno-
inflncionaric,

2) Garantiza a los duefios y accionistas de la
empresa el conocimiento de 1a medida en -
que la capacidad adquisitiva de sus apor-
taciones se conserva o deteriors en e -
curso de las operaciones.

3) Permite comparaciones sobre bases uniformes
entre posicidn financiera y resultados de
Uns EMPTEsSa CoOn Otra U OLTAS.

4) Es un mftodo focil de entender, de preparar
y verificar, ya que sigue las mismas re-
glas, conceptos y criterios de la contabi
1idad tradicional. o

§) Su implementacifn y funcionsmiento no son -
nuy costosos., .

6) Se puede aplicar en forma integral (esto es,
en todos 1los renglones de todos los esta-
dos financieros). ’

Dentro de las desventajas se pueden'sgnallr,dos-- ,b
principlamente:

1) Al estar basado en un Indice general, no'gi

de los cambios en precios aue ha experi -
mentado la empresa,
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2) De acuerdo con 1a informaci8n suministrada
por la reexpresion a través de este méto-
- do, aun cuando se lograra conservar el po
der adquisitivo de las aportaciones de =~
los poseedores del capital de la empresa
en los términos descritos, si las “infla-
ciones especificas’" resultaran diferentes
de la genersl, 1a capacidad adquisitiva -
puede no ser suficiente o, a 1s inverss,
lo fuera en exceso, para conservar la ca-
pacidad operativa de la entidad, integra-
-da por los valores concretos que La for -
man.

(A= A AL T2 R - A A a4 44+ S

b) M8todo de Actualizacion de Costos lspoctflcgg; :

En este método, el principal objetivo que se per-
sigue es el de proporcionar informacifén financiera mediante
1a cual se puedan tomar decisiones ldecu-dis. con la fin-ll

. dad de conservar la capacidad operativa de la ehtidad, ind!~--
pbndlente-ente de que al lograrse, la inversifn de 105 ac. -
cionistas se proteja en exceso o en defecto con respecto a

dicha capacidad operativs. v

Este método, en lugsar de medir ¢l astributo de Va-
lor Histlrico, cuantifica el de Valor Actusl, que asunque es
i;ﬁos objetivo que‘el otro, se considera mfs relevante para

- tomar decisiones. A pesar de no habter sido creado para re-
- solver el problema que la inflacién le plantes a la contabi
lidad (pues es aplicable aun cuando no hay infl-cidn). sus
defensores opinan que proporciona informacién mis relevante

en un entorno inflacionario.
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Su enfoque requiere que se aparte de algunos con-
ceptos blsjicos de la contabilidad tradicional, como es el -
Principio de Valor Hist6rico Original. Dentro de este mar-
co, los renglones del balance pretenden presentar valores,
en lugar de costos hist@ricos como ha sido el caso en la -

contabilidad trsdicional.

AdemSs, pretende lograr una mejor determinacién -
de la utilidad, al enfrentar a los ingresos con los valores
de reposicién de los costos consumidos en la generacién de

dichos ingresos.

De acuerdo con este método, la utilidad se recong

ce en 4dos momentos:

a) Cuando los activos cambian de valor.

bj Cu-ndo hay intercambjio de hienes y/o servi-
cios.

Dentro de este sftodo las ventajas pueden ser las

;!.u!cnfe;}

a) Presenta una informacifn més relevante pars
1s toma de decisiones; los valores actua-.
les estfn mes préximos al futuro que la -
historia, ya que cuando se tomsn decisio-
nes se est8 pensando precisamente en una
situacién futura y no en uns pasada.

b) Informacifn tendente a tomar l-s medidas no‘i
cesarias para conservar la c:p-cld-d ope-
rativa de 1a entidad,
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Por 10 que respects a sus desventajas:

a)

b)

<)

d)

e)

Es poco objetivo, pues no se cuents con la
suficiente informacién base para la reex-
presion =specifica de cada capftulo inte-
grante de los valores patrimoniales de'la
entidad, de sus costos y resultados.,

Existe cierto grado de complejidad (sobre -
todo porque es un enfoque nuevo) para pre
parar la informacién, pars interpretarla
y para verificarls.

-

"El funcionamiento del wmétodo es costoso; s$0

bre todo en el aspecto de 1a obtencién ds
-ciertos valores de reposicifn.

Debido a la inflacién, las cifras de un pe-
rfodo a otro no son comparables.

Para ciertas partidas no existe o es diff{ -
cil determinar su valor actual. Esto - -
trae como consecuencia que no se eda -
aplicar en una forma integral (todos los -
rengloncs de todos los estados financie -
ros) . '

Antecedentes del Boletfn B-10

Comentarios- =

.....

Ya que 1a contabilidad tiene como objetivo presen

tar informacién cuantitativa acerca de ciertos eventos eco-

elementos:

" nemicos que han tenido lugar en una entidad, se tiene que:

En toda cuantificecién existen por lo menos tres
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a) El que cusntifica (medidor)
b) Lo que se cuantifica (atridbuto medido)

c) El {2s§ru-ento con que se cuantifica (la me
a

Dentro de este marco, tradicionalmente las contabi
lidad ha cuantificado el atributo de "Valor Histérico" (Cos

to Original) y haempleado como medida el dinero.

Por otro lado, la inflacifn se manifiesta como -

una disaimucion en el poder adquisitivo del dinero. Este,

‘en consicucncil. afecta en foraa directa a la contabilidad,

" ya que su instrumento de medici6n (el dinero) es inestible
..y por lo tanto, en la informacifn que genera, se ve modifi-

iicado fuertemente el significado de su contenido.

Esta deficiencia de la informacifn conduce, de he
‘cho, & decisiones desfavorables y peligrosas para las empre
'jlll-y aun. para la economfa nacional, teniendo como risultl-
:;io 1a descapitalizacidn de las propias empresas por detersi

”ﬁ.r'un—;rnv.-en o reparto de utilidades irresl.

Por lo tanto, es por demfis sabido de la mnecesidad
fdo 1as e-presls por corregir tales deficioncils. con la fi-
i u.‘id.dxd.‘evit‘f que los usuarjos de la informacibn contnf;i

-'ble €insanciera sean inducidos a error.

Para evaluar nuestra situacifn actual, en roll- F,
; cldn con 1a proble-ltica de 1a informacién financiora en un

ontornc do inflacifn-recesién- recuporacicn es muy convenibn
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te comocer las experiencias de otrvos paises.

Se pueden distinguir fundamentalmente dos tradi -
ciomes coatsbles, en relscifn con la forma come se desarro-
1lan las normas de contabilidad que sirven de gufa para la
for-nlncicn de informacifn fimanclers:

a) Lass normss contables som ost.blochlis por -
un organismo gubernamental.

b) Las normas contables son desarrolladas por
un comité, imntegrado por un grupo de per- -

sonas (en donde predominam los comtado- -
res), interesadas en la informacién finan

cieram.

Bajo el primer enfoque tomsn prepomderancis comsi
deraciones de tipo fiscal, asf como de proteccitén a los - - '

usuarios externos de la informacifén finsnciers. En cambio,

bajo la segunda tradicién menciomada, los criterios ismperan

tes pars la formulacién de normas son aquellas de carécter

técmico, con los que se trata Jde proporcionar informeciéa -

dtil pars el usuario de los estados financieros.

En los pafises que poseen ests tradicion, es donde

existe un mayor grado de creatividad y desarrollo en 1s td‘c__. o

nics contsble. Aunque es cierto que en la«dlti‘-u'duu_lu S

1a inflscitn se dejo sentir en casi todos 103 patses del -

aundo, 18 duracifn ¢ intensidad de 1a misms ha vsriado de -
“un pais 8 otro. '




Como consecuencia, la solucifn que estos pafses -
han dado a su problesa particular, de c6mo reflejar estos -
efectos en la informacifn financiera, se ha adecuado la gra

vedad situacional de su probtlema,

Otro aspecto importante es la actitud que se tome
snte la inflacién s un nivel nacional:

&) Las inflacién es un mal social que hay que -
combatir y vencer.

b) Hay que aprender a vivir con la inflacién.

» Una y otra actitudes imprimen un carfcter muy par
ticular s 1a informacién financiera preparada por la aipro-
sa.

anoques Propuestos y/o Seguidos con Anterioridld

a la Década de los Setenta a un Nivel Interns -
cional -

R T T I I IR R R N Y

Durante. el perfodo que va de finales de 1a décads
de los afios vo;nte. hasta finales de los cuarents, en va- -
:_ rlds pl!ies,europeon se emitieron leyes para regular lalin-

formacifn financiera de las empresas.

Estas, bisicamente, consistfan en establecer pro-
codlnlentos pars revaluar los nctlvos fijos, que de una ma-
nera u otra, 1lpl£caban el concepto de Costos de . Reposicién

‘(V.lor's Actunlcs) y tenfan repercusiones flsclles.
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La compafifa holandesa Phillips, desde finales de -
1a década de los sfios treinta, empez6 a publicar estados fi--

nanc ieros en base a valores de reemplazo.

En ¢l afio de¢ 1936, Henry W. Sweeney pudblicé un 1i-
bro con el nombre de "Contadbilidad Estabilirada, que dursn-
te muchos afios sirvis de referencia ¥y modelo de 10 que debe- -

ria ser la informaci6n financiers en uns época inflacionaria.

En 1966, se edité de nuevo comsideréndose un 1libro
cldsico en 1la literatura contable. En el que se proponen -
-30s dos modelos, tanto el de "Ajuste de Valores Histbricos -
: pol" Caabjos en el Nivel General de Precios™ como el dcv "Cos~

tos de Reposicién™ (Valores Actuales).

En algunos pafses de América del Sur, la ‘uvnlu-‘ -
cién de zctivos f_ijos por parte de las empresas ha sido unas
~préctica comin desde la década de los afios cincuenta. Aqui
cambiéa se han desarrollado slgunocs enfoques hibricos. ' -

!n!'oquol Propuestos durmu 1a Década de los lﬂos‘A
.-Setentas-_ _____ . .... S oo

A principios de la décads de los sfios setents, -
cuando 18 inflaciOn se dejO6 sentir con mayor rigor en todo
@1 mundo, se presentaron propuestas y estudios pars splicar
' @ 10s estados financieros ¢l modelo de "Ajustes del Valor -°
'lundrico por Cambios en el Nivel General de Precios” plra ,' .
-donlnrlo 8 éstos el significedo que estsban p-rduado.
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En varios de estos patses, despues'de cierta dis-
cusién, se cambi6 al modelo dc "Valores Actuales™, y en < -

otros se dejaron coexistir los dos modelos.

Por otro lado, la informacifn generada mediante -
la aplicacisn de uno de estos modelos,en algunos palses il -
cons ideran como informacién complementaria a la tradicional
y en otros como la informacidn bisica.

Postura de la Comisifn de Normas Internacionales

de Contabilidad (Intern-tional Accounting Stan-
dards Committee /IASC

P e R R T - - A= N A A L Y

El JASC emiti6 un documento titulado *Tratamiento
Contable de los Cambios en Precios', en el cual se conceptua
lizan los aspectos relevantes de los modelos contable: Ajus-
tes de Valores MHist6ricos por Cambios en el Nivel General de

Precios y el de Valores Actuales.

En octubre de 1983, se establecis un subcomité P&[.'°;‘”

‘ra estudiar el problema dé 1a contabilidad en economfas de -
aiin inflaci6n. Este estf formado por Argentini. Est-dos‘.-

Onidos. Israel y México.

Antecedentes en México-

-----------------------

Antes de la aparicion de un cuerpo responsable de
1a emisisn de normas contables, se desarrollS en México la. -
préctica de revaluar activos fijos. Esta préctica fue impul

sada sobre'todo'por disposiciones de tipo fiscal.
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Como consecuencia de la macrodevaluacidén sufrida
on 1954, l1a Secretaria de Hacienda expidis un decreto en el
cual, mediante la aplicacifn de ciertos criterios, las empre
sas podfan revaluar sus activos fijos, para posteriormente,
via depreciacidn, hacer deducibles las pérdidas experimenta-

das por las empresas.

La Comisifn de Principios de Contabilidad fue es-
tablecida en 1967. En octubre de 1969 emiti8 con carfcter -

provisional sus dos primeros boletines informativos.

En el Boletin 1, "Esquema de 1a Teor{s Bisica de
la Conmtabilidad™ dentro del principio de Valor Hist8rico Ori
ginal, se prevefa 1s aplicacién, en forms integral, del mode
lJo de Ajuste de los Valores Hist6ricos por Cambio en el Ni -
vel General de Precios, cuando el entorno inflacionario ast

10 justificars.

En el Boletin 2, "Revaluaciones de Activo ﬁljo"ﬁ
se describian los procedimientos para el registro y’prQ;oﬁt! B
c€i6m de los activos fijos expressdos en velores actuales, -
Este boletin nunca fue aprobsdo, ya que sus disposiciones -

eran violetorias a las normas contenidas en ¢1 Boletin 1.

En 1973, aparecié con caricter definitivo ol Bole
tin A-1, "Esquema de la Teorfa BSsica de 1a Contabilidad Fi-
nanciera™, en el que se ratifica que en una época inflnciongv,'

ria se debe aplicar el modelo de Ajuste de los Valores Hist§
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ricos por Cambios en el Nivel General de Precios,

En consecuencia, ¢l modelo de Valores Actuales se
considers violatorio de los principios de contabilidad gene-
ralwente aceptados; concretamente, va en contra del Valor -

Hist6rico Original.

Durante el perfodo de 1975 a 1979, el Instituto --
- Mexicano de Contadores Pdblicos cmitif una serie de recomen-
daciones, circulares y proyectos de boletfn en los que se. -

propontia:

a) La revaluacibn de activos fijos.
b) Un enfoque integral, bajo el modelo de Ajus 5
te de los Valores Histéricos por cambios™
en ¢l nivel general de precios.
€) La coexistencia, en forma parcial, de los -~
dos modelos contables,
: A fines de 1979 se emitié, con carScter experimen
o tii. el Boletfn B-7. La norma bésica contenida en este bole
';;t!h"nri 1a de presentar como informacién adicional a la de -
laos estados financieros formulados con base en el costo his{'
',tdriéo. ciertas cifras reexpresadss (ya fuera bajo un modelo

) otio) de:

a) Inventario y costo de ventas.

b) Activo fijo, depreciacifn acumulada y depre -
; ciacién correspondiente al pertodo.

c) Clpital contable, Incluyendo 1z determina -
cién de: .
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1) Reserva para mantenimiento del capital.

2) Ganancias o pérdidas acumuladas por po
cisifn monetaria.

3) Superd&vit por retencién de activos no
mone tarios,
En el caso de active fijo y de 1a depreciacién se
recomendaba (como excepcién a la norma general) que se incor

poraran en los estados financieros sus cifras reexpresadas.

Durante 1980 y 1981, se llevé a cabo una investi-
gacisn en la que particip6 en forma importante el Instituto
Mexicano de Ejecutivos de Finan:zas, acerca de las experien -

cias obtenidas con la aplicacién del B-7,

Su resultado se public8 en 1981. Como prodnéto -
de 1a investigacién se captaron varias inquietudes de los -
miembros de 1a comunidad financiera en relacién con lo si- -
guiente: B

8) La ambiguedad que se provocaba con la lufog.';-:‘
macién complementaria. Opinaba que ésta -

deberfa integrarse en el cuerpo de los es
tados f{unncieros.

b) La aceptacifn de los dos modelos contables
ara reflejar el efecto de 1la inflacibn -
e los estados financieros. Opinaron que
la Comisién de Principios de Contabilidad
debfas inclinarse por unode los dos.

c) El tratamiento tan diverso. y extenso que sé
les estaban dando a los costos de finan -
ciamiento. :
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En 1983, como resultado de una evolucién del B-7

surge el Bolctfn B-10, el cual bfsicamente establece:

a) Que se incorporen en la informacién finan -
ciera bIsica los efectos de 1la inflacién.

b) Selpodrln aplicar cualquier de los dos mode
os.

c) Se actualizarfn aquellos renglones en donde
la distorsifén es ms acentuada. En 1a ge
neralidad de las empresas, estos renglo -
nes son los siguientes: i

- Inventario y costo de ventas,

- Activo fijo, depreciacifn acumulada y
depreciacitn del perfodo.

~ Capital contable.

d) Que se determine y lleve a resultados el -
costo integral de finsnciamiento, el cual
estd constituido por los intereses, las -
fluctuaciones Clncinrils y por el efecto

de 1a inflacién sobre las partidas monets
rias.

e) Debers determinarse el resultado por tenen-
cia de activos no monetarios. o




T ‘ : " BOLETIN _ 8 - 10

' “RECONOCIMIENTO DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION
B EN LA INFORMACION FINANCIERA® =




VIGENCIA _'*
1 S
A partir de los ejercicios que

concluyen el 31 de diciembre -
de 1984

r

NORMAS QUE SE ABROGAN (170)

- Al boletin R - 7
- Boletin B - S
- Circulares 14 y 19

-

OBJETIVOS Y ALCANCE

~-Establecer reglas relativas a la valuacién y presenta-] =~
cién de partidas relevantes contenidas en 'la informa}
cioén financiera afectada por la inflacién (12) :

-Aplicable a toda entidad que prepare esiados finlnéig-.»
ros (13)

l

ADECUACIONES B-10

VIGENCIA

A partir de los ejercicios sociales que
concluyan el 31 de diciemhre de 198§ -
y optativamente si concluyen entre el
30 de junio y 31 de diciembre de 1985.

NORMAS QUE SE ABROGAN

Circulares 25 y 26 y disposiciones del

B-10 en tanto se opongan a las ade -
cuaciones. .
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ADECUACIONES B-10

Partidas que dehen

actualizarse en:

Bal ance
Cene ral

-Todas las partidas
no sonetarias in
cluyendo como ta
les a los inte -
grantes del capi
tal cantable.

-El resultado por -
tenencia deo acti
vos o mMmeta- -
rios.

Notas a los Estados
Financieros

-Revelar el aftodo se
guido.

-Criterios de cuanti-
ficacion.

-Significedo de impli
cac iGn de ciertos
canceptos, ’

-Referencia comparati
va a los datos his
toricos. *

- Estedo de
Resultados

-Los costos y gastos
asociados con los

actives no monets |
rios y en su caso:

los ingresos aso-
ciados con pasi -
vos no sonetarios.

-El costo integral -
de financismiento,

.En el segundc documento de Adecuaciones al Boletln B-10 con vigencia a par
tir de enerc de 1988 {0 antes segin se recomienda), permite eliminar la re:’
velacion del costo histdrico original de las partidas no monetarias. Ver -

" Adecuaciones en Apendice.
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ACTUALIZACION DE INVENTARIQOS Y COSTO DE
. VENTAS ) .

NORMA GENERAL ( 34 )

Actualizar el inventario y el costo de ventas, incorpormn
do la actlualizacifn en los estados financieros. o

l

VAIACION ( 35)

El monto de 1a actual izacion serS la diferencia entre el
costo histérico (o el reexpressio mteriormente) y el -

valor actualizado.

METOIDO NE ACTUALIZACION

Cada empresa eljge, previo estudio de sus:
- Caracterfisticas
- Circunstancias
- Relacifn costo - beneficio en informacion.

|
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ACTUALIZACION DE INVENTARIOS

A. Mftodo de Ajuste por Cambios
en ¢l Nivel General de Pre -
cios (37)

B. Mitodo de Actualizacion de -

Costos Especificos (Valores
de Reposicifn). A través de’
cualquiera de los siguientes
medios cuando estos sean re-
presentativos del mercado,

1, Valor del inventario por -
PEPS (39)

2. Valor de inventario ditism
compra (40)

3. Valor del inventario a cos
to estfndar (41)

4. Bmplear Indices especifi -
cos para los inventarios,
emitidos por la institu -
cifn reconocida, o desa -
rrollados por la propia -
eupresa en base s estu- -

djos técnicos (42)

S. Baplesr costos de reposi -
cifn, si estos son subs -
tac ialmente diferentes a
1a dltims compra (43)

El importe del inventario
no debe exceder a su va -
lor de realizscion (44)

ACTUALIZACION DEL OOSTO DE
VENTAS

OBJETIVO: Relacionar prcbio-m-
ta d:l ’alr;{mlo can ¢l cosutl: qi
Qe le ers correspond
momento de 1a misaa. :

A. Mftodo de Cambios en el Nivel
General de Precios (47)

- Para lograr el ajuste del cos-
to de ventas periddico se uti
liza un factor derivado del -
Indice Nacional de Precios al
Consumidor, aplictindolo s los
inventarios iniciales y fina-
les del perfodo, as{ camo a -
las campras durante el mismo,
a fin de que refleje los pre-
cios promedio en dicho ajuste.

M. Método de Costos Especificos.

1. Aplicacion de Indices espe-
A'c’lficos_ (49)

2. Aplicacién de UEPS (50)°

3. Valuar a costo nttlh: si
estos son repressntativos
de costos vigentes en el -

momsnto de 1la venta (51)

4. Determinar el valor de repo
sicién ds cada articulo eh
?})z)-nto de 1a venta -
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- Pars que exista congruencia debe scguirse el mismo procedimiente

CUBNTA TRANSITORIA

cuyo efecto total s8lo se determina al final del perfodo, es -

recomendable emplear una cuenta transitoria para screditar su

sctualizacisn. Al final del perfodo se saldarf cantra cada -
. uno de los componentes cque lo integran (57)

PRESENTACION:

- El costo de ventas en el estado de resultados a su valor actuali
tado (58) ' B

- Bn notas a los estados financieros se deber§ revelar:
- M#todo y procedimiento de actualizacién.

- Costos hist6ricos del inventario y costo de ventas.®

para 1a actualizac i6n del inventario y del costo de ventas (53)

- B monto de la icnulile&v es resultante de varios factores.‘ -

- Bl inventsrio aparecers en el balance a su valor actualizado (S8) |

.,.-J .
Ver nota en la pag. 308.




ACTUALI ZACION LES A PO

NORMA GENERAL

Actual izar activos fijos, incorporlldo dichs -
" actualizacifn can sus efectos en los estados
financieros bisicos (62)

r

VALUACION

(63)

Cada empresa elegird entre los siguientes méto
dos de actualizacian:

T
{ |

Aplicanvdo el Indice A través de costos cm-
Nac jonal de Precios cfficos. Este se
al Consumidor (64) determinar a travls de:

i I L —1
A) Avaldo de perito Empleando tndice es Avaldo practicado por
independ iente (66) pecffico emitido = 1a propia espresa }‘o'})

B) A traves de un es

tudio técnico, -
que satisfags:

*) Vaior de 1
alor
sician n:v?-
(69)

- Valor neto de
. veposicifn (70)

- Vida dtil rcma

por Banxico u otra
institucidn recano-
cida.

Ejercicios inmedia-

tasente posteriores
a l1a actualizacidn,

-dmu valuadores

independ ientes se -

podrd:

A) Ajustar cifras -
de avaldo:

a) Excepcionalmente -

determinar por st
misms ol or N8~
to de reposicign.

Si dentyo de laem |

to profundo de &~

tivos en costo, -~
tecnologias, esta-
do fisico o si por
su naturaleza en -

nente (71) a) Can Indices - activo dispone de
. - Valor de deshe e:gxgﬁ:s i elemsntos cbjeti -
cho (72) gos!?ur Tos - vos sencillos y <
b) B . a i propios valua préicticos pars de-
ienes de 1a dores terminar su valor
nisma clase de y su reposicidn.
berfin tratarse - Excepcionalmen

en forma con-

te con el IndY

Se recomiends que

las empresas se m1
gruente (73) ce Nacional de xilien de valusdo-
sumidor, Solo~ res independientes |-
| i |
A B ¢




A

xidn (75)

¢) La actusliza -
cifn no debe
ser global, s}
no debers asig
narse valores

€ .
%s'r)c! ‘ icos

d) Debers existir
congruenc {a en
tre las polft]
cas de actuall

R

ajustar con fn-
dices si los va
lores son repre
sentativos con~
los existentes-
en el mercado

Si se rean -
del .rqc,:io - -
practicar nuevo
avaldo

|
c

para que realicen
el asvaldo y revi-
sen o dictaminen
1a estimecion he-

cha 1a ™ -
L

MONTO DE LA ACTUALIZACION

-Es la diferencia entre el valor actualizado neto y
valor en libros (80)

-los activos en desuso deberfn valuarse s su valor
neto de realizacin (82)

i

ADBOUACIONES B-10

Valor d» uso:

cios, si dentro

uso (monto de los

el mftodo por Casbios en el Nivel General de Pre-
actuslizan, se encuen
SEparsrsd y no sctusli

1 costo de los activos g:
tran incluidas fluctusciones canbiarias,

zarlas. Dichas fluctusciones deden reflejarse dismimiyendo el efecto
monetario acumledo.

Quando existan Indicios de que los valores actualizados de los  acti-
::!s fijos tangibles e intangibles semn excesivos en proporcifn com su -
or

gZTes0s enciales que se espers obtener -
por su utilizecifn) puede pmdcmp:thmr la reduccidn.®

Fluctuaciones casbiarias:
Quando se apl ir

. .
Ver Circular No. 29 en Apéndice.
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‘ ACTUALIZACION DE LA DEPREC IACTON

GENERALIDADES ’ (83)

la depreciacidn del ejercicio debe basarse en:

i

Valor actualizado.

Vidas probable. ,

Cangruencia en el sistema de depreciaci@n en costos histéricos y
valor actual izado en tasss, procedimiantos y vidas probables. -

La depreciaciton del perfodo d tamar como base el valor actim-
lizado en 1a fecha que mejor le permita enfrentar ingresos con
tra gastos (promedio). :

No afectar utilidedes de ejercicios mteriores por actualizacién
de dl;g;:citim scumil ada, sino afectar una casnta transito- -
ria . :

Uno de los problemas al reexpresar por el. mftodo de Ajuste por -
Cambios en el Nivel General de Precjos es el de los activos'cu
ya depreciacifin es desproporcionadassnte msyor a la : corres

ponderia sobrebases reales de vida probable. Esta deficiencia™

se corrige reexpresando el costo original a traswés del fndice
y al resultado aplicarle la pgor:i&l do vida dtil conmumida
can relacifn s la vida reestimnds (86) ]

e




PRESINTACION DE LA ACTUALIZACION DEL. ACTIVO F1JO
Y SU DEPRECIACION

Balance. Notas a los estados: ] Estado de -
Resul tados,
Valor actus - Rewelar la informacién pertinente pa-
lizado de ~ ra que ses captado por el usuario - Depreciaci
1os Activos ol significado e implicaci@n de 1a actual izads |
Fijos. = izacitin. del perfodo
de los acti-
- Revelar ¢l mftodo de actualizacion. vos fijos.

- E1 costo original y la reciacion
-:\-llul-.,” y dep

- La diferencia entre gastos for depre-
ciacion se su cono originsl y -
actual izacifn.

- E1 procedimiento de depreciacién.

- El monto de los activos no revaluados
Y la casa 4o no hacerlo,

- §i existe vida probable, efectuar cl = R
sefial smiento osp.:lfiéc. B RN

: »“)Ver nota en la pagina No.. 308.
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ACTUALJIZACION DEL CAPITAL CONTABLE

NORMA GENERAL (90}

Se debe actualizar el capital contable incorporando
.dicha sctualizacio6n en los estados financieros,

|

VALUACION (91)

Capital contable: .

« Es la cantidad necesaria para mantener la inversifn de
los accionistas en térainos del poder adquisitivo de
la moneda, equivalente al de tas fechas en que hicie
ron las aportaciones y en que las utilidades les fue
ron retenidas. : )

- Se adopta el concepto de capital financiero.

DETERMINACION

- Reconstruir y descomponer por antiguedad:
Capital social. - -
Otras aportaciones de accionistas.
Utilidades retenidas.

Utilidades del ejercicio.

Superdvit ‘donado.

- Aplicar factor del INPC a cada capa (98)

- No ir més alld de 1954 (98) ;

- A la diferencia entre valor histérico y la actualiza -
cién del capital contsble se le denomina '"Actualiza-
citn del Capital".

-~ Considerar en el c#lculo de la actualizacién (99):

a) los aumentos del capital hechos con utilidades -
acumul adas .

b) las pérdidas. .

c) no debe incluirse el supersvit por revaluscidn -
que, de acuerdo con procedimientos anteriores
al B-10 se hubiese capitalizado.

d) el monto de la actualizaci6n del capital se debe
cargar a la cuenta transitoria.

T
A
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ANEQIACIONES AL B - 10

- Actualizar todos los renglanes del capital contable incluyende los pro
venientes del R-10 sea deudor o acreedor. El capital social prefe-
rente utilizado para amortizar en efectivo a tn importe fiio prede -
terminado es pasivo monetario {consultar adecuaciones).

- Si 1a actuslizacifn dJdel capital contable del perfodo es negativa, debe
destinarse a reducir cl efecto monetario favorable al perfodo de pre
sentacidn. i

- Conceptos patrimoniales del B-10. Estos se presentarén en el capital -
cantable en dos renglanes:

a) Actualizacin de las rtaciones de los accianistas (incluyen-
do utilidades capitalizadas y scumiladas).

b) Exceso o insuficiencia en 1a actualizaci6n del capital (sums al
gebraica de los saldos actual izados del efecto monetario y el
RETANM) . Estos renglones son susceptibles de cugiul izacifn,
El monto siximo es l1a suma neta (acteedora) de dichos rubros.
Ver art. 116 LGM. .

La distribuci@n de utilidades por debajo de la actualizacifn del campi-
t:l :ocinl y de otras aportacianes constituirfa un ressbolso de ca -~
pital.

L]

ESTAID TIE PESILTADOS

E]l resultado neto del perfodo reflejado en el estado de resultas-
4dos debe actualizarse al hacer su incorporacifin en el balance.

REVELACION

Hacer sintesis de los efectos producidos con motivo de 1a actualizacion
de los estados financieros del perfodo.

Incluir como minimo:

- De activos y pasivos no monetarios, asf como costos, gasfés ¢ ingre-
sos asociados. .

- De capital contable,
- Efecto monetario (indicando cargos a resultados)
- RETANM
Desglozar a través de notas la actualizacidn del capital social y de re-
sultados acumulados. )

Si hubiera inconsistencia con motivo de las adecuaciones del R-10, reve-
lar su efecto a través de notas.
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DETERMINAC ION NEL RESULTADO POR TENENCIA DE ACTTVOS ND
MONETARIOS (RETANM)

Norea Genersl (106)

Bn los estados financieros
bésicos se debe determinar:
1 . Adecuaciones
107) Presentacitn dentro del ca-
X pital cmtﬁlc sea gmil
i . : o pérdida
-| S81o cuando se aplica el n#
todo de Costos Especificos :
a los activos no monetarios
(107) En nota desg!our:
¥ - Inventarios.
Aplicando el I. N. P. C. - Activos fijos.
- Montos de otros nct.lvos -
no actuallzndm
DIFERENCIA
(A-B)
Determinacifn
aor)
(Teorta) (Préct ica)
RETANM Mor exclusitn des-
A - B~ Gaancis pués de haber iden
) tificado en cuenta
‘A - B = Pérdida transitoria la ac-
tual izacidn del ca
pital y resultado
por posicitn mone-
taria.
|

ns




NORMA GENERAL Y CONCEPTO DR. COSTO INTEGRAL NE

FINANC IAMTENTO
i
(116) (118)
NORMA GENERAL: hl.-bc;r o&l’e\mrs: a restlxltsdos del
Reconocer en los estados financie- per con base a 1o cevenga-
do con todos los elementos que
r0s el Costo Integral de Financia-
miento (CIF). incluye el CIF.
INCLIYE:
- Intereses - . (19
- :‘1:“1"“” por posicion moneta- Si se capitalizan los intere -
- Diferencias cambiarias ;: :;::,""n “".'m::’::ao‘?:
1 r los elementos del CIF.
(117)

Aspercuten sobre el monto a ar
de la deuda pas

B
i ]
Moneds Maneda
Nacianal Extranjera

Inter€s alto pa El costo es de:
1= ?;'gldu-! - Intere€s
s po - - Fluctuacion
dor adquisiti - casbiaria
¥o. - Disminucidn
del poder ad
quisitivo,
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DETERMINACION DE LAS FLICTUACIONES
CAMBIARIAS.

N - La contabilidad tradicional ha chservado la
: Ca;dlgmes mu;:ozs paridad de mercado.

a la determinac

: - Estimecion inadecusda de cotinga\cias de -
hl ’m’ g‘igﬁg?x 93- riesgo cambiario.

- Tipo de cambio oficial no npmmtnl‘vp. :

PARIDAD TECNICA

- Representa un recurso .altemativo desarrollado por economistas, que -
©  permite hacer estimaciones de sus pasivos y resultados casbiarios pe
ra que cuando surjan devﬂuxim:s no produican efectos inespor-!oo

- Es la estimmcion de la capacidad de poder de compra de la moneda nacio
nal respecto a la que posee en su a!s de origen una divisa extranje
ra a una fecha deterninnda. [125?

Es frecuentesente distinta a la oficial o de mercado e responden
a necesidades diferentes. (126) port

La espresa debe considerar la circunstancia anterior al cumtificar re
sultados casbimrios y estimar con sentido previsor hasta dadc llogu
su endeudamiento en mneda extranjera.

028

"‘: ' Cuando 1a paridsd }lp oy giferencia se || E1 impacto a results
m técnica sea mayor Ll ) vy o resulta - H dos es estrictamsnte
. ala de mercado. dos. contingente. -

(127)

X
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Todos los c8lculos sc harfn en funcifn a la posici6n monetaria glo -
bal en divisas extranjeras (131).

Se utilizard paridad técnica o de mercado, 1a que sea mayor (132).

Los resultados del perfodo sflo se afectarn por incrementos o reduc
ciones en posicion monetaria corta y hasta el l1fmite que se desapa
rece v se transforma en larga (133). =

Las redixciones transitorias en posiciém monetaria corta al finali-
zar un perfodo, no serfin comptadas cn ¢l cilculo del resultado -
cambiario (134).

En la posicitn monetaria larga al finalizar el perfodo se utiliza la
paridad de nercado para valuar pasivos en moneda extranjera sin -
ajuste (135).

Para su cflculo se debe tomar en cuenta la diferencia entre la pari-
dad técnica al inicio y al final del perfodo al valuarse la posi -
cin mnetaris corta en moneda extranjera (136),

Los activos y pasivos en divisa extrmnjera que se dispongan indivi -
dualmente en el curso del perfodo se computarin paridad del merca-
do sl momento de la transaccifn (137). '

Para el cflculo de la paridad técnica en cl caso del peso mexicano - |:
con respecto al dSlar norteamericano se utilizard el fndice de pre
cios al consumidor publ icado por el Banco de México y por el Uni -
ted States Departament of Commerce .,

Para las otras divisas se usard la paridad que guarde cals una de es

tas respecto al propio d6lar norteamericano relacionando esta parl |-

%con l1a de equil jbrio existente entre éstas dos dltimas divisas
138).

Fé6rmula para el cilculo de la paridad técnica:
Indice de prec ios en Mexico ‘ .
a partir de afio base : Tasa de cawbio en el afio |

X base. :
Indice de precios de E. U,
a partir del aflo base




RESULTADO POR FOSICION MONETARIA

CONCEPTOS

—

- Es producto de decisiones finmcierss.

- Nare de que existen activos y pasivos mmetarios que em fpocas infla-
cionsriss ven dismismiido su poder adquisitivo, mmnten su valor | . :

- Los activos mwtarics provvcan pfrdida.
-~ Los pasivos sometariocs prowcan gmancia.

- !lol-etoprp:}ckm -mtc;-nmﬁmod-mm‘bgmd.i
Qe pusde cumnt arse, por lo tanto, queda comprend tTo
principio de realizacion (141). * : .

- La custificacioa correcta del efecto por pakid:'—ntch esté can
dkim-::‘;)u segregacitn adecuada de pertidas monetsriss y no mone
tarias . . [

- Partidas mmetarias son aqwllas que cstin expresadas en niveles gene
rales de precios de ese mmwnto y que con ¢l trmmscurso del tiempo - )
pieyden valor (148). .

Los activos y pasivos en moneds extran rs al convertirse a moneda na
cimal quedan sujetos a 1a rnﬂd- del poder adquisitivo, considerfh
dose partidss mwwtarias (146). ‘ ‘

- Mﬂmxpnum 1a moneda extranjers s paridad técnica se recanoce:: -

- !fc(:l::g)hancimrio del pafs de origen de la moneds extranjers ‘

- Cosficiante de inflacifn entre Mfxico y el pefs de orfgm (149).

|

— |
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A - B

|

OONCEPTOS MONETARIOS: CONCEPTOS NO MONETARIOS:

Activos- Activos-
- Efectivo en caja o bancos - Inversién en acciones
- DepBsitos a plazo CETES - Inventarios
- Inversidn en obligacianes - Pagos anticipados
- Quentas por cobrar en mne - Inversion en acciones a lar-
~ da nacional go plazo
- Qosatas por cobrar en mone - Inmebles, planta y equipo
. da extranjera - Depreciacion scusulada . S
- !s::::;it;’por cuentas in- - M;::;up::z:l grweodms preciol:
- DepSsites a plazo - Impuestos diferidos (saldo
- Quentas por cobrar con aso deudor)

ciadas y subsidiarias

- Mti:irs a prowedores
no mtizdo

.Inversianes tesporales *

- Activos intangibles
- Inversianes tesporales *

Pasivos- :
Pasivos- - Anticipos de cl imtu pmio ;
L ) garantizado :
o Q:‘::’ F’; pagar (momeda - (bligncittmos por sorvicios de :
s garmtia :
- ‘“g",‘:‘;’.n‘:‘;,ﬁf,"‘ tes preciq - annstos c)liferldos (saldo -
or

- Cuentas por pagsr a afilindasi

- Pasivos a largo plazo paga-
dsros en efectivo

- Obligac iones por pagar

- Interés minoritario

‘lhpnih en que se hizo 1a inversion,
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DETERMINACION DEL RESULTADO POR POSICION MONETARIA

(Mecuacianes del B - 10)

!bcto -nt-ﬂo del Que vesulta de 1a spli- Se deben considerar
r 8 -| |cacidn de 1a tass de in _Jq-ll-puuhn
a--l rdice i flacifn mnsual a las - mrwetarias de -
de los efectos mone- pos iciones monetarias - importancis e no | -
tarios mmnsuales. mnmales, se hayan sctuslizedo. | .-

H efecto momstario favorsble del
riodo se deberS llevar a results
hasta el importe de los intere
ses y fluctuacianes casbiarias ded

tro de la cusnta 'Gastos y Produc™
tos Financisrcs*.

El excedente deberd presentarse -
dentro del capital comtadle. (1) -

(1}

Al entrar en vigencia el segundo documento de Adecuaciones al Boledn- 3

B-10 a partir de enero de 1988 (o antes segm se recomienda), el efec=
to monetario favorable del periodo se llevara lntemta a resulta -

dos. Ver documento en Apendice.
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PRESENTMITON DEL COSTO INTEGRAL DE
FINANCYAMIENTO

El efecto de 1as posiciones cambiarias y por posici6n monetaria ade
wfis de los intereses, deben ser elementos integrantes de la informa
citn en los estados financieros b&sicos (160 - 161),

Estado de Resultados Notas a los Estados -

falence General
Financieros

Aparece en seguida - Debers presentarse cual Cuando exceda a la
de 1a utilidad de - quier restriccion cam = suna algebrsica deu
omerac ifn en una sec biaria en relacion a la dora de intereses y
cion denominada Cos- moneda extranjera. resul tado casbiario,
to Integral de Finan el remmente se lle
cimiento.

varf directamente -
al patrimonio.®(162)

Debers revelarse el mon Los activos y pasi- -
La diferencia entre to de los activos y pa- vos en moneda ex- -
1a paridad de equili sivos monctarios en di- tranjera se presen-
brio y 1a paridad de visas extranjeras, mos- tan en el halance =
mercado deberd refle trando si la posicion - paridad de mercado,
jarse en un renglén es larga, corta o nive- la diferencis resul
especial. 1ada; 8sq como las ba - tante entre dicha ~
: ses de su registro, fun paridad y 1a de - -
dasentalmente al tipo - equilibrio se pre -

de cambio a utilizar, sentsrf dentro del

pasivo en un nubro
especial despufs -
del pasivo a corto
Debers expl icarse el - plazo. (164)
significado del resulta
dg por posicion moneta-
ria.

.ﬁe}"nota 1l en la pag. 324.
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COMISION NACIOKAL -DE

VALORES

CIRCULAR 11 -10




La Comisién Nac jonal de Valores - Circular 11-10

.LI Comisifén Nacional de Valores (CNV) ante 1a res-

v', pons.billdnd que tiene para que el Mercado de Valores tenga

una sans evolucifén y un desarrollo equilibrado, a través de
1li constante supervision de los elementos que establecen los

precios reales de los valores, siempre se ha preocupado por

o l@s repercusiones que tiene un fenSmeno tan coaplejo coio 11' 

- inflacifén, tanto en las cotizaciones accionarias como en 1a

"contabilidad de las empresas enisoras y en la. informacién -
Qu..se derivas de ésta.

De tal forma y a partir de 1a emisién del Roletin
B-10.del Instituto Mexicsno de Contadores Pdblicos (IMCP), -
la Comisién se aboc6 sl estudio de las reglas y asf recihié
faumerosas consultas, inquictudes y opiniones a favor y en -
contra de las normas del Boletin B-10, tamhién reali:zé un'eg
tudio de los aspectos de la aplicacifn de las normas, déndo-
se cuenta de que no se habfa profundizado suficienteqqﬁte“eﬁ 
‘el anflisis de los resultados al aplicar las normas del ' cita .
do boletin.

Es por eso que se cre8 un equipo de trabajo en el

" que. intervinieron representantes de la Secretarfa de Hacien-
"da y Crédito Pdblico, del Banco de México, del Instituto Me-
: xicano de Ejecutivos de Finanzas, de la Comisifn Nacional -

' ilnéifia y de Seguros, del Instituto Mexicano de Contadoris




Pdblicos, del Instituto de Banca y Finanzas, de la Asocia- -
cién Mexicana de Casas de Bolsa y de 1a propia Comisién Na -

cional de Valores.

Se celebraron numerosas juntas en las que se anali
Iaron ejemplos de afectaciones en las empresas y schre las -
impl icaciones que eventualmente podfa tener pars el Mercado

de Valores no apoyar las propuestas de reexpresién que con-
tiene el Boletin B-10.

La Comisif6n decidi6 que 1o mfs conveniente era apo
yar la iniciativa que habla dado el IMCP con 1la emisifn de .
1as reglas del Boletin B-10, estimando la seriedad del traba
jo desarrollado en dicho boletin y 1a trascendencia de las -
conclusiones a que se habfan llegado despu€s de tantos sfios
de esfuerzo, estudio y dedicacifn para plantear soluciones -
profesionales sl principal reto que enfrentabana través de -

1s informacifn financiera en épocas de inflacidn.

Asf, 1a Comisi6n Nacional de Valores emiti6é la Cir

cular 11-10 en spoyo al Boletin B-10 del IMCP,

La importancia de la expedicifn de las normas y re
glas de la mencionada circular es de carficter interno y ex-
terno:

a) 1Importancia Interna. Es necesario sefialar
a importancia de profundizar sobre el ma-
nejo de la informaci6n dentro de la empre-
sa, asf como también establecer que para -
s{ misma la informacién financiera reexpre
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sada poco sirve si no cambian los an@lisis
para la toma de decisiones. Es entonces -
necesario que a la par de introducir los -
cambios para la incorporacifn de los efec-
tos de la inflacifn en los estados finan -
cieros, introducir tambi€n, los cembios de
anflisis y de criterios para tomar decisio
nes financieras de acuerdo a las circuns -
tancias de cada empresa,

b) Importancia Externa. Desde el punto de vis-
ta bursdtil del! inversionista que entrega

" sus ahorros o capital para su administra -

ci6én empresarial, la informacién financie-

ra reexpresada viene a constituir la prime
ra defensa de su patrimonio.

El rendimiento y ¢l ricsgo son los dos pars-
metros sobre los que se centran las deci -
sjones de compra venta de valores y, en -
funcién del rendimiento 1a utilidad por ac
cién contable ticne una importancia definY
tiva pars la toma de decisiones de inver -
sifn.

Ahora con los estados financieros reexpresa-
dos, la cifra de utilidad es mis resl ast
como el cfllculo de rendimiento.

Actualmente el Mercado de Valores ha adquirido .-
gran importancia debido a que ha dejado de ser exlusivamente
un mercado de tftulos a largo plazo, para negociar tftulos -

~ a' medio y aln a corto plazo. Esta importancia tenders a in-
- 'crenentlrse en la medida en que la inversién se vea protegi-
da de la pérdida progresiva que ecxprimenta en un medio infla

cionario.

El an8lisis técnico y fundamental que hacen los eir
~pecialistas en el Mercado Bursftil tiene con los estados Fi-

- nancieros reexpresados una mejor herramienta para proteger -

329




el ahorro invertido.

Lo que preocupaba a la CNV era actuar con la mayor -
premura en la promulgacidn de las disposiciones consecuentes -
al inter€s pdblico y de proteccién que tiene para con el merca
do de valoves en general, y pars con 1os inversionistas que -

conffan sus ahorros en particular.

En 1a medida que se mejore 1a normatividad en protec
cién d? los inversionistas, se mejorard la confianza pdblica.
"Asf{ mismo, en la proporcion en que los participantes en el Ner
cado de Valores lleven su actividad a niveles reales, eficien-

tes y eficaces, se beneficiars el pdbljico en genersal.

Es por eso que en funcidn de 1o antes expuesto, la -
CNV hacifndose eco responsable de la preocupaciSn de la profe-
sién contable por reglamentar la actuacisn de sus profesiona -
les en cuanto s 1a elsboracidn de la informacisn contable-fi -

nanciera de las empresas, emitis la Circular 11-10,

Ante 1a misma necesidad de regular la formulacifn y
presentacion de los estados financieros que reconozcan los - -
_efectos de la inflacién, sl igusl que 1a CNV, la Secretaris de
1s Contraloria Genersl de la Federacion, a través de su Circu-
lar Técnica NIF 03, asi como las Comisién Nacional BPancaria y -
‘_ de Seguros mediante su Circular 978, han emitido normas que de

ben ser observadas por las entidades reguladas por ellas, en -
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contréndose ciertas discrepancias entre éstas y el Boletfn - -
B-10. Sin embargo, intentan responder a la necesidad de contar
con informacif6n adecuada a las condiciones econémicas imperan-

tes en nuestro pafs.

Circular_11-10 Emitida el 18 de _enero_de_1984-

P2 S-S S S ES 1 I X2 T E TR BN P g

Disposiciones de carfcter general relativas al reco-
‘nocimiento de los efectos de la inflacin en 1a informacién f£i
nanciers de las Sociecdades que tienen sus tftulos inscritos en

,ql Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

A las sociedades cuyos valores se encuentran inscri-

tos en ¢l Registro Nacjonal de Valores,

La Junta de Gobierno de esta Comisién Nacional de Va
lores, en su Sesidn correspondiente al 17 de enerode 1984, y -
en uso de la facultad que le confiere la fracci6n 1V del nrtl-‘.
,_éulo 44, en relacién con la fraccisn VI del artfculo 14, ambos™

¥‘ ’precepgps de la Ley del Mercado de Valores, y
Considerando:
Primero.

Que los motivos que la Ley de Mercado de Vﬁlores.,ig“
clu)ch como de particular importancia, el que el publigo,teng-
n:condclliehto cabal sobre los valores objeto de intermediacion 1
-?_5uf§lt§l; Por e!lo; dicho ordenamiento impone obiigaciqngs de:¢’

iﬁférlacidn ;.ios emisores de valores que se ofrezcan al pdbli
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€O y se atribuye a la CNV vigilar que los datos se suminis -
tren de tal maneras que los inversionistas estén en posibilidad

- de tomar decisiones con elementos apropiados.

Segundo.

Que pars les obtencisn del propésito enunciado en el
“punto anterior, la citada comision ha considerado esencial que
la informacién proporcionada por las sociedades emisoras de va
V Vior.s que se ofrecen al pdblico sea objetiv-; veraz y oportu -
"n@, y que un mftodo uniforme se aplique en su formulacibny -~
"presentacién, lo cual facilitard principalmente, su anslisis y

. su comparacion para ls toma de decisiones.

Tercero.

Que el Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos, -

A.C., ha emitido @] Doletin B-10 de Principios de Contadilidad
titulado "Reconocimiento de los Efectos de 1a Inflacién en la
~ Informacion Financiera', que tiene por objeto establecer las -
";ﬁjils relativas a ls valuacion y presentacidn de las partidas
‘1:r'iov¢ntcs contenidas en la informacif6n financiera que se ven

' -fict.das por la inflacién.
Cuarto.

Que ante el concenso general acerca de 1a necesidad
de actuslizar la informacidn contable-financiera de 1las empre

888e Y do'unitor--r su mftodo de formulacién y presentacion, -
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esta Comisi6n Nacional de Valores, con apoyo en el articulo -
14, fraccién V1, de la Ley de Mercado de Valores, ha determina
c_;do dictar una serije de disposiciones de carscter general y - -
fgydbllgatorio para las Sociedades An6nimas que tengan inscritos

">qu; titulos en el Registro Nacional de Valores e Ilntermedia- -
rriés. con la finalidad de que tales emisoras muestren en su -

tcontabilid-d e informacién a que se refieren los artfculos 116

:x y'l72 de 1a Ley General de Sociedades Mercantiles, el valor ac

“~tulizado de sus activos y proporcione los datos que & juicio -
“'de la CNV sean necesarios para apreciar claramente su situa- -

cién financiera.

, La Comisién Nacional de Valores, por necesidades pro
.. pias del ramo que le corresponde vigilar y en funcién a las -
,5ffe:ponslbilidades que le son inherentes, ha estsblecido modali

dades a las disposiciones contenidas en el Boletfn R-10,

sin embargo, se estima que las disposiciones del Ro-
;z,LéfIn B-10, no deben aplicarse a institucioncs y organizacio -

" 'nes auxiliares de crédito, inclusive compafitas de fianzas, ins 

,i,tituciones de seguros y a sociedades de inversifn, en vista de

i que e:tls instituciones estin sujetas a leyes especiales y de

que'la funcicn de inspeccidén y vigilancia de ‘sus operaciones -

 ’eicepto en el QItimo caso, corresponden a otras autoridades.

- Acord6 se expida con carficter general las siguientes
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Pisposiciones
Primera.

Las sociedades que tienen sus tftulos inscritos en -

ol Registro Nacional de Valores e¢ Intermsdiarios deberén de od

servar el boletin denominado "Reconocimiento de los Efectos de

la Inflacifn en la InformaciSn Financiera", emitido por el Ing fih

tituto Mexicano de Contadores Pdblicos, A.C. el d%a 10 de ju -

nio de 1983, con las modalidades que aquf se¢ establecen.

Se excluye a 1as instituciones de crédito y organizs
ciones auxil isres de crédito, inclusive compafifas de fisnias,
instituciones de seguros y a las sociedades de inversisn de la

aplicacifn de las normas contenidas en estas disposiciones.
Segunda.

Por lo que se refiere a inventarios y costo de ven -

tas, deberfin splicar s resultados los costos siguiendo el pro-

cedimiento de Ultimas Entradas-Primeras Salidas (UEPS) y actus Ve

lizar los inventarios de acuerdo con el mftodo de Coitog !spol
cificos (Valores de¢ Reposicifn), determinados a tray!g'dc'éullrv
quiers de los enfoques considerados en el boletfn de referen -

cis.
Tercera.

- Por 10 que seo refiere a los activos fijos dederdn:
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1) Aplicar obligatoriamente ¢l mé€todo de actualiza-
cifn de costos especificos en la reexpresifn -
de sus estados financieros.

2) E1 activo fijo se valuarf mediante avaldo base,
grqctlcado‘por valuador independiente autoriza
o por la Comisién Nacional de Valores.

3) El1 avaldo base debers Ser actualizado acatando -
las disposiciones expedidas por la Comisién Na
cional de Valores. ' -

4) LlLos activos fijos se presentarfn en los estados
de situacisn financiera en funcién de los ava-
ldos practicados; en primer término al costo
de adquisicién y su depreciacifn correspondien
te, a continuacifn y en renglones por separado,
se presentarf el incremento por revalorizacién
y 1a depreciacifn complementaria,

Cuarta.
Por lo que se¢ reficre s las inversiones en acciones:

1) La sociedad cuando ses propietaria del 251 o wmis

. de acciones ordinarias de otra u otras empre -

sas, las valuard por el método de participa- -

cién y ests obligada n presentar a esta comi -

si6n los estados de situacién financiera de -

las sociedades emisoras de dichas acciones, -
dictsminados por contador pdblico independien-

te, registrado en la Direccifén General de Fis-

calizacién de la Secretaria de Haclienda y Cré&-

™ dito Pdblico.

A 2) Cuando su inversifn en acciones de otras socie -

“ dades sea inferior al 25V en relacién al capi-
tal social de las mismas y dicha inversidn no -
exceda al 10% de los activos totales de la te-
nedora, €sta dcherd de expresarse a su costo.
En caso de que la inversifn exceda de dicho -
porcentaje, se procederf al inciso anterior.




3) Cuando la sociedad sea propietaria de mfs de 508
de acciones ordinarias de otra u otras re -
sas, estarS obligada a ¥rcscnt-r. independien-
temente de sus estados financieros, otros esta
dos consolidados con sus subsidiariss y tendrl
obligacién de publicar ambos. las subsidiariss
debersn formular sus estados financieros con-
forme a las disposiciones de esta circulasr.

Quinta.
Por 1o que se refiere a las cuentas de resultados:

1) La depreciacién de los bienes del activo fijo se
re;gstrlrl separando la depreciacién a costos
hist6ricos de 1a actualizada por revaluacién -
para que figuren en renglones especificos de -
dicho estado,

2) E! estado de resultados y el estado de utilids -
des acumuladas dcl ejercicio, se presentars si
guiendo el procedimiento de participacitn sefia
lado por el IMCP, A.C. en su boletfn denomina-
do “"Estados Financieros Consolidados y Combina
dos y Valuacién de Inversiones Permanentes", -
expedido en marzo de 1976. En el estado de -
utilidades acumuladas del cjercicio, se presen
tardn por separado las utilidades pendientes -
de aplicacién en compafifas subsidiarias y aso-
ciadas de las correspondientes a la empress -
controladora y s8lo podrfin distribuirse las -
util idades que reciban de las subsidiarias por
concepto de dividendos decretados. C

. Sexts.

Las sociedades deberfn revelar a través de las n?!Il 
a los est-dﬁs financ ieros, una conciliacién entre el rcsuf;ldo
que presenta el estado de resultados, conforme al boletin men-
cionado en 1a disposicién primers y el obtenido sino s‘ hudbie-

‘se aplicado el citado boletfn, formulando las aclarucdonou=n§f
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- cesarias.
Septima.

El presijidente de la Comisién Nacional de Vaiores;'pg
dr& autorizar plazos y modalidades en la aplicacidn de las dis
) posiciones anteriores, en aquellos casos en que las sociedades
kduo lo soliciten justifiquen 1a necesidad y convenicncia de ta
;’ ies -utofi;lciones a efecto de ajustarse a las normas mencidng

das.
TRANSITORIAS
Primers.

Las presentes disposiciones sersn de observancia - -

" obligatoria a partir del 18 de enero de 1984 .

L Segunda.

Las informaciones financieras trimestrll y anusl in-

: ;-edintls siguientes al 18 de enero de 1984, debersn ser for-u-

,¥ ladas con base en estas disposiciones.

Tercera.

Las’ sociedades quedan obligedas por el prinor afio do kS
,.pIIClclﬂn de estls disposiciones, a presentar cono infor-n-'-
© ci6n adicional un apéndice que contenga los estados de litul -

cibn financiera y de resultados, elaborado con base exlusiva -
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msente en las disposiciones de la Circular 11-3 de esta comi- -
sién en forma comparativa con las cifras correspondientes al -

nismo perfodo del trimestre o ejercicio anterior.

Cuartas.

Las disposiciones contenidas en la presente circular
abrogan las contenidas en la Circular 11-3 expedida por esta -
Comisién Nacional de Valores el dfa 22 de mayo de 1980.

Circular 11-10 Bis. Informacién Financiers por Posi-

cién Monetaria del 24 de enero de 1986, que deroga
a 1a circular 11-10 del 18 de enero _de_ 1984-

Asunto: Disposicién de cardcter genersl relativa a
la revelacifn en nota aclaratoria s la in-

~ formacién financiers de 1a integrscién y.

cflculo del resultado por posicién moneta

ria, activa o pasiva neta.

A las sociedades cuyos valores se encuentran inscri- -

tos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios:

La junta de gobierno de esta comisifn, en sﬁ sisidn
correspondiente al 21 de enero de 1987, con fundamento en lo -
dispuesto. por los urticulo; 14, fraccién VI y 44, fracciones 1
y 1V de 1a Ley del Mercado de Valores y circulares de la - Comi- .=
si6n Nacional de Valores, 2 - ' ‘




CONSIDERANDO
Primero.

Que el afio de 1985, fue el segundo ejercicio de uplir.
cacion del boletin RBR-10 de Principios de Contabilidad titulado
"Reconocimiento de los Efectos de la Inflaci6n en la lnforn; -‘fn

cién Financiera”, emitido por el Instituto Mexicano de Contado

_Tes Pablicos, A.C., y por consiguiente, que la técnica para la Sl

formulaci6n y anslisis de los estados financieros bSsicos deri

vada de los lineamientos es ya plenamente conocida entre los - - 3

intermedisrios, emisores, anal ijstas y dems usuarios de 1la in-

formacidn;
Segundo.

Que la informacion financiera preparada conforme a -

los lineamientos vigentes antes del citado boletfn R-10, es ex

tracontable, en virtud de que no proviene de los libros, rggig:‘,v

tros y auxiliares de contabilidad de las sQCIeJQdos'AnGnilns y; };

_por tal iuzdn. no estd sujets al examen de los auditores exter

. nos;
Tercero.

Que 1s obligacién prevista en 1la dlsposlciOn torcers.

trlusituti- de 1la circular 11-10 de esta conisldn, expedldl ol'

ll de enero de 1984 y reformada mediante la circular 11- 1o bls"!f

del ‘16 de enero de 1985, consistente en presentar co-o,infor-g'” :
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cién complementaria, un apéndice que contenga los estados de -
situacisn finsnciera y de resultados, elaborado con base exclu
sivamente en las disposiciones de la circular 11-3, comparati-
vamente con las cifras correspondientes al mismo perfodo del -
trimestre o ejercicio anterior, ha dejado de tener vigencia -
por haber transcurrido el perfodo de dos afios a que se refiere

1s misma disposicién, y

“ Cuarto.

Que el concepto y tratamiento del Resultado por Posi
cién Monetaria constituye en 1la mayorfa de los casos la dife -
rencia mfs importante entre las cifras obtenidas conforme a la
aplicacién del boletin B-10 y las que se hubiesen obtenido sin
1a splicscién de dicho boletin, acord8 expedir con carfcter ge

neral la sigu;ente

Disposicisn
Unica:

Se modifica la disposici6n sexta contenida en 1la cir
cular 11-10 de ests comisifn, expedida el 18 de enero de 1984,

para quedar en los siguientes térainos:

“Sexts: Las sociedades deberdn revelar mediante nota acls
ratoria a su informacién financiera trimestral
y anual, la integracién y célculo del resultado

por posicifn monetaria, activa o pasiva neta”.
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TRANSITORIAS
Primera.
La presente disposicién entrard en vigor el dfa si-

‘guiente al de su publicacién en el Diario Oficial de 1la Feder£' i
cion, |

Se ahroga la disposicibn de carfcter general contehi,~i
da en la circular 11-10 Bis, expedida por esta comisifén el 19’ o

de febrero de 198S5.
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CIRCULAR TECNICA NIF -03




SECRETARIA DE LA S""SSECRETARIA "B”
CONTRALORIA OFICINA DEL SUBSECRETARIO
GENERAL
DE LA FEDERACION

OF1CI0O CIRCULAR

MExico, D.F., FEBRERO 19 DE 1987.

c.c
LAS ENTIDADES PARAESTATALES.
PRESENTE.

+ DIRECTORES GENERALES DE

NOS PERMITIMOS COMUNICAR A USTEDES QUE HEMOS ACORDADO EXTEN--
DER A LOS EJERCICIOS QUE CONCLUYEN EN 1986, LA APLICACION DE LA -
CircuLAR TECNICA NIF-03 EMITIDA POR LA SECRETARIA DE PROGRAMACION
¥ PRESUPUESTO Y LA SECRETARIA DE LA CONTRALORIA GENERAL DE LA FE-
DERACION, QUE ESTABLECE LA NORMA DE CONTABILIDAD GUBERNAMENTAL - -
SOBRE LOS EFECTOS DE LA INFLACION EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE -
LAS ENTIDADES PARAESTATALES.

RESPECTO DEL TEXTO DE ESTA CIRCULAR TECNICA QUE ESTUVO VIGEN
* TE PARA SER APLICADA EN LOS ESTADOS FINANCIEROS POR EL EJERCICIO
1985, SE SERVIRAN USTEDES CONSIDERAR LAS SIGUIENTES ACLARACIONES:

- LAS DISPOSICIONES ESTABLECIDAS POR LA COMISION NACIONAL
'BANCARIA Y DE SEGUROS EN MATERIA DE REEXPRESION DE ESTA
"DOS FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES SUJETAS A SU VIGILAN - -
CIA, SE ENTENDERAN APLICABLES TAMBIEN, DESDE LUEGO, A -
LAS ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO.

= A LOS RENGLONES DE ACTIVO QUE DEBERAN ACTUALIZARSE CON-
' FORME A LA METODOLOGIA ESTABLECIDA POR LA CIRCULAR TE€C-
NICA NIF-03, SE ARADIRAN AQUELLAS INVERSIONES QUE RE -
"EMCUENTREN EN FASE DE PROYECCION O CONSTRUCCION, s -
‘CARGOS DIFERIDOS Y/0O GASTOS POR AMORTIZAR, AS[ C LAS
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SECRETARIA DE LA
CONTRALORIA
GENERAL

DE LA FEDERACION

PARTIDAS RELATIVAS A SU CORRESPONDIENTE DEPRECIACION
Y/0 AMORTIZACION ACUMULADA Y JEL EJERCICIO.

CoM EL PRESENTE LES ESTAMOS REMITIENDO UN EJEMPLAR DE LA CIg
CULAR TECNICA NIF-03 CuYO TEXTO MA SIDO ADECUADO A LAS CONSIDERA-
_ CIONES ANTERIORES Y AGRADECEMOS ANTICIPADAMENTE A USTEDES SU ea -
TRICTO CUMPLIMIENTO.

ATENTAMENTE :
SUFRAGIO EFECTIVO. NO RE?CIOZ
RO ASPE ARMELLA C.P. RAUL ROBLES SEGU
SUBSECRETARIO DE PLANEACION —:::::EW
- v CONTROL PRESUPUESTAL DE LA TARIA DE LA CONTRA
SECRETARIA DE PROGRAMACION Y LORIA GENERAL DE LA FE-
PRESUPUESTO _ DERACION.

: —C;C.P. Lic. CARLOS SALINAS DE GOARTAR!, SECRETARIO DE PROGRAMA-
CION Y PRESUPUESTO.- PRESENTE.

Lic. IGNACIO PICHARDO PAGAZA, SECRETARIO DE LA CONTRALO-
RIA GENERAL DE LA FEDERACION.- PRESENTE.

C.P. Vicvor MenpiviL ESCALANTE, PRESIDENTE DEL lusrmno
MEXICANO DE CONTADORES POBLICOS.~ PRESENTE. '
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HiF-03

- CIRCULAR TECNICA NIF-03 SOBRE NORMAS DE INFORMACION FINANCIERA
EN RELACION CON LOS EFECTOS DE LA INFLACION

: LAS SECRETARIAS DE PROGRAMACION Y PRESUPUESTO Y DE LA CON
_TRALORIA GENERAL DE LA FEDERACION EXPIDEN LA PRESENTE CIRCULAR -
< PARA REGULAR LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAs Ey
* - TIDADES PARAESTATALES Y EL TRATAMIENTO EN DICHOS ESTADOS DE LOS-
- EFECTOS DE LA INFLACION PARA LOS EJERCICIOS QUE CONCLUYEN EN -
©-1986.

1. OBLIGATORIEDAD DE LA NORMA

LAS DISPOSICIONES QUE A CONTINUACION SE ESTABLECEN DEBEN-
"SER. OBSERVADAS POR LAS ENTIDADES PARAESTATALES OUE PRODUZCAN v/0
" COMERCIALICEN BIENES O SERVICIOS, CONSTITUIDAS COMO EMPRESAS DE-
- PARTICIPACION ESTATAL MAYORITARIA, ORGANISMOS DESCENTRAL!ZADOS Y
FIDEICOMISOS PUBLICOS.

POR LO QUE SE REFIERE A LAS ENTIDADES PARAESTATALES INS -

" CRITAS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES, DEBERAN SEGUIR LOS L]

NEAMIENTOS EMITIDOS POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES EN MATE-
"RIA DE REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS.

LAS SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO, LAS ORGANIZACIONES-
- AUXILIARES DE CREDITO, ASI COMO LAS DE SEGUROS Y FIANZAS, SE Su-
JEVARAN A LAS DISPOSICIONES ESTABLECIDAS POR LA ComisiON Nacio -
" NAL BANCARIA Y DE SEGUROS.

- ‘LAS CIRCULARES, CRITERIOS O COMUNICADOS QUE EMITAN OTRAS-
DEPENDENCIAS PARA DIFUNDIR DIVERSOS ASPECTOS SOBRE REEXPRESION -
‘DE ESTADOS FINANCIEROS, TIENEN EL VALOR DE QUE SUS EXPOSICIONES-
‘TEGRICAS CONTRIBUYEN AL MEJOR CONOCIMIENTO Y A LA COMPRENSION DE
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ESTOS CONCEPTOS. SIN EMBARGO, EL TRATAMIENTO CONTABLE EN LOS R
GISTROS Y ESTADOS BASICOS DE LAS ENTIDADES PARAESTATALES SE SUJE
TARA ESTRICTAMENTE A LAS DISPOSICIONES DE ESTA NORMA,

2. NORMA GENERAL

EL RECONOCIMIENTO DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION, QUE DEBE
HACERSE EN LOS REGISTROS CONTABLES Y MOSTRARSE EN LOS ESTADOS €| .
NANCIEROS BASICOS DE LAS ENTIDADES PARAESTATALES, CONSISTE En:‘i'»
A. ACTUALIZAR LOS RUBROS DE INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS.

B. ACTUALIZAR LOS RENGLONES DE ACTIVO FIJO IDENTIFICADOS GENE

RALMENTE CON INMUEBLES, PROPIEDADES, PLANTA, MAGUINARIA V'ff
€QUIPO; AS] COMO AQUELLAS OTRAS INVERSIONES EN FASE DE PRQ -
YECCION O CONSTRUCCION Y CARGOS DIFERIDOS, INCLUYENDO LAS- -

PARTIDAS RELATIVAS A LAS CORRESPONDIENTES DEPRECIACION Y/0 . -
AMORTIZACION ACUMULADA Y DEL EJERCICIO O PERIODO. '

c. déCONOCER SIMULTANEAMENTE QUE LAS FLUCTUACIONES CAMBIARIAS
Y LOS INTERESES DERIVADOS DE PASIVOS IDENTIFICABLES CON.AC -

TIVOS F1J0S, DEBEN CONSIDERARSE COMO PARTE DEL VALOR DE €S
T0S. o o

3. PMETODOLOGIA

PARA LA ACTUALIZACION DE ESTAS PARTIDAS, LAS ENTIDADES DE- .
BEN UTILIZAR EL METODO DE "AJUSTES POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENE-
RAL DE PRECIOS™; EN EL CASO DE ACTIVOS TANGIBLES Y SOLO EN CIR -
CUNSTANCIAS PARTICULARES QUE EXPLICITAMENTE SE JUSTIFIAUEN, PO - .~
DRAN OPTAR POR EL METODO DE “COSTOS ESPECIFICOS” O UTILIZAR "IN-
DICES ESPECIF|COS”™ BASADOS EN ESTUDIOS TECNICOS. T

EL METODO DE AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL ésuenaglnejrgt j
CIOS QUE DEBE APLICARSE, REQUIERE DEL USO DE FACTORES DERIVA
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DOS DEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR ELABORADO POR-
EL BancO DE MExIco.

INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS

LA APLICACION DEL METODO CORRESPONDIENTE EXPRESARA EL VA-
LOR DE LOS INVENTARIOS EN PESOS DE PODER ADQUISITIVO A LA FECHA-
DEL BALANCE Y EL DEL COSTO DE VENTAS EN PESOS DE PODER ADQUISIT]L
VO DEL PROMEDIO DEL EJERCICIO.

CON EL OBJETO DE QUE EN SUS REGISTROS CONTABLES SE IDENT]L
FIQUE EL VALOR ORIGIMAL DE LOS RENGLONES REVALUADOS EN ESTE RU -
BRO, LAS ENTIDADES DEBEN USAR CUENTAS ADICIONALES PARA REGISTRAR
LOS IMPORTES DE LA ACTUALIZACION EN CADA CASO, TALES COMC: "REVA
LUACION DE INVENTARIOS” Y “"REVALUACION DE CoSTO DE VENTAS". L[A-
- CONTRAPARTIDA SE REGISTRARA EN LA CUENTA “SUPERAVIT POR REVALUA-
ci16n”.

INMUEBLES, PLANTA, MAQUINARIA Y EQUIPO., DEPRECIACION ACUMULADA Y
DEL EJERCICIO.

EN LA ACTUALIZACION DE LOS DISTINTOS RENGLONES QUE INTE ~
GRAN ESTE GRUPO, SE EXPRESARA EL VALOR DE CADA RENGLON DE ACTIVO
F1J0 Y DE SU DEPRECIACION ACUMULADA EN PESOS DE PODER ADQUISITI-
. YO A LA FECHA DEL BALANCE Y LA DEPRECIACION DEL EJERCICIO EN PE-
S08 DE PODER ADQUISITIVO DEL PROMEDIO DEL EJERCICIO. EL MONTO -
DE LA ACTUALIZACION DE CADA RENGLON DEL ACTIVO F1J0, DE SU DEPRE
CIACION ACUMULADA, Y LA DEL EJERCICIO, SE DETERMINARA MEDIANTE - -

LA APLICACION DEL METODO CORRESPONDIENTE., UTILIZANDO CUENTAS DE- -

REVALUACION POR CADA RUBRO DEL ACTIVO FI1JO Y AFECTANDO LA CUENTA
~ PATRIMONIAL DE “SUPERAVIT POR REVALUACION®.
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INVERSIONES EN FASE DE PROYECCION Y CONSTRUCCION, GASTOS POR -
AMORT1ZAR ¥/0 CARGOS DIFERIDOS.

ESTOS CONCEPTOS, AST COMO LA AMORTIZACION ACUMULADA DE LOS
GASTOS POR AMORTIZAR Y/0 CARGOS DIFERIDOS, SE ACTUALIZARAN Mg -
" DIANTE LA APLICACION DEL METODO CORRESPONDIENTE A CADA UNO DE -
LOS RENGLONES QUE LOS INTEGRAN, PARA EXPRESARLOS EN PESOS DE PO-
DER ADQUISITIVO A LA FECHA DEL BALANCE; EN CUANTO A LA AMORTI2A-
CION DEL EJERCICIO, SE EXPRESARA EN PESOS DE PODER ADQUISITIVO -
DEL PROMEDIO DEL EJERCICIO. PARA EL REGISTRO DE LA ACTUALIZA -
CION SE UTILIZARAN CUENTAS DE REVALUACION PARA CADA CONCEPTO Y -
SE REGISTRARAN LAS CANTIDADES CORRESPONDIENTES EN LA CUENTA “Sy

PERAVIT POR REVALUACION®,

FLUCTUACIONES CAMBIARIAS € INTERESES

PARA DAR TRATAMIENYO SIMULTANEDO A LAS FLUCTUACIONES CAMBIA
RIAS E INTERESES, SE PROCEDERA COMO SIGUE:

(A) SE IDEMTIFICARAN EN FORMA ESPECIFICA, MEDIANTE EL ANALISIS
DE LOS ACTIVOS FlJOS FINANCIADOS CON PASIVOS DE LOS QUE ~
PROVENGAN LAS FLUCTUACIONES CAMBIARIAS Y LOS INTERESES,

LA PARTE DE ESTOS CARGOS OUE CORRESPONDERA  INCORPORAR A
LA ACTUALIZACION DE LOS ACTIVOS FIJOS Y, POR DIFERENCIALLA
PORCION QUE CONSTITUYA PROPIAMENTE UNA PERDIDA CAMBIARIA O
UM CARGO POR INTERESES, DEBE AFECTAR LOS COSTOS Y GASTOS =

DEL EJERCICIO.

(3) LA CANTIDAD QUE SE DETERMINE COMO PORCION “CAPITALIZABLE"-
DE LAS FLUCTUACIONES CAMBIARIAS E INTERESES, SE CARGARA A-
LA CUENTA ADICIONAL “REVALUACION DEL AcTIVo FlJo”; LA DIFE
RENCSA O SALDO ENTRE EL. MONTO DE LA ACTUALIZACION TOTAL -~
DEL PERIODO Y ESTA PORCION, SE CARGARA SGUALMENTE A “REVA-
LUACION DEL ACTIVO” CON CREDITO A LA CUENTA PATRIMONIAL ~
“SUPERAVIT POR REVALUACION",
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UNIFORMIDAD EN LA APLICACION DEL METODO DE COosSTOS ESPECIFICOS

EN AQUELLOS CASOS DE EXCEPCION EN QUE ALGUNA ENTIDAD CONSQ
DERE NECESARIO OPTAR POR EL METODO DE Costos ESPECIFiIcOos, o InD)
CES ESPECIFi1CcOS., DEBERA APLICAR DICHO METODO DE MANERA UNIFORME -
EN TODOS LOS AENGLONES DEL MISMO RUBRO, YA SEA EL DE INVENTARIOS
€L DE ACTIVO F1JO, O EL DE OTROS ACTIVOS, ASI COMO EN SUS RESPEC
TIVAS CUENTAS DE RESULTADOS Y REVELAR CLARAMENTE EL PROCEDIMIEN-
-T0 SEGUIDD Y LAS RAZONES QUE FUNDAMENTEN LA OPCION.

4. DICTANENES DE AUWDITORIA EXTERNA

LOS AUDITORES EXTERNOS DESIGNADOS POR LA SECRETARIA DE LA-
CONTRALORIA GENERAL DE LA FEDERACION PARA DICTAMINAR LOS ESTADOS
FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES PARAESTATALES., DEBERAN REVELAR EN -
SUS INFORMES, EN SU CASO, LA FALTA DE CUMPLIMIENTO A LA PRESENTE
NORMA DE CONTABILIDAD GUBERNAMENTAL EN MATERIA DE ACTUALIZACION-
‘DE INFORMACION FINANCIERA.

R

C.P. RAUL ROBLES S.

UBSECRETARIO DE PLANEACION SUBSECRETARIO "B” DE LA
Y CONTROL PRESUPUESTAL DE LA SECRETARIA DE LA CONTRALORI
- SECRETARIA DE PROGRAMACION Y  ___ GENERAL-DE X FEDERACION.
PRESUPUESTO

México, D.F.., Fesrero 19 pe 1987.
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SECRETARIA DE NACIENDA ¥ CREDETO PUBRICO
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WENICO. ©. 7., ¢ 17 de Juwis do 1908,

CIRCULAR 978

ASUNTO: Reespwiide de csendes flasn
cisves.

A TODAS LAS INSTITUCIONES DE CREDITO.
ORGANIZACIONES AUXILIARES Y EMPRESAS
DE SERVICIOS COMPLEMENTARIOS Y couxxos
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Sebllidad profovionsl, sonss prictices y las megjoves sfcwican,
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adewmdy de spegarse ¢ ios principros essablecides por la-Ley. sienen un cavicter flexibie rey
pocoe de aquviles imstancres que por su bonded y por su eplicabilided a ia bancs, pudievan
swvloy incorpovedes.

Cnb-nnalomrnpnuo o be megueise que la raexpresién de los esse-

doe fingncieves, mds ailé de ia cavvave de valoves y de la imveveion inmobilieris directs 0 &
owds de empresas filisles, no ¢3 splicabie a la bamca por las especisles coracteristicas de w
opevecibe y de su estvucture financisra, crisenio gque s¢ bece extensino & las organisacionds
auniliores y o las empresas de servicios complementarios y conexos a que se refisren los
orsfenles “y‘!ahuy thlmnuwoau-aycdduoyua
is Ley Gewnrral de Ovyemizaciones y Actividades Auxiliares de! Crédito que se ban vewido

&5 ool virend, reiserames a usssdes que la reexpregibn de sus essados finencigvros continuend
limisdndose a los rubecs gue se ban sefalado, de conformided com los siguirnses principios:

8) Ls cerreve eccionsria se astimerd con bese en los valoves gque les demos a comocer
ounalmens, ouses del cievve del ejercicio, peve cuys desrminacitn s tomen en congidere-
_cidn ol capital consable del cmisce, la cotisacion en ¢l mevcado, eu su case, y ¢l factor pre-

&) Los inmmebies se estim.vin sl promedio de los valoves fisico y por capitslizacion de
NSNS, @ue ervejen [os eve.iios formuledes por pevitos sutorisedos por esta Tomisidn.

Bs obligsserie ls revaluscidn .-wual de ¢s01 bienes; con basw en aveldos precricados em fechas
Io mds cevcanas povibie ol ci+vve del ajercicio; sin embargo, queda 2 opciém de ustades be-
ovvie on forme ssmessval.

Podvin registvar o superdvi: gue s detsrming medionss e procedimiente, sin esperar la
provis auterrnecitn de esse Wo.mmnmmumm.mmm

baje esew procedimiente, qu- derin sujesss e los ajusees que ovdene este Organiome, o -ni-
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352



Ne 3¢ acepaoni ia vevaluacién de cervenes sin comtruccionss, sslve oquilios en los que o0
h,nuhlo.cﬂnpomoh.‘tcmﬂ«d..m&“cohob
pondenciss de instituciones, ovgeninacionss o empresss complomentariss, cuyo estabieci-
misnee baye side sutorisede per le Secvesaria de Hociends y Crédise Phblice.

¢) Ls estimucidn de las ecciones de secivdedes iamobdioring ¢ gue » refieven los or
ticulos 68 de io Lay Regiomemoria y 13, fraccién I; 17, seveer pérwafo y 43, fraccibn VI,
de la Loy Gonoval & gque nos bemos vewide refiriendo, 1o ajustavd ol procedimience

pov amestrs circuler Nom. 690 del 2 de julie de 1973; ndnb snende al copical pagede
ol supenivie de inmuebiss deserminado conforme o lo gue s indice en ¢ inciso ensevier, y
doduciends lss piviidas dol ejercicie y de alles ansevioves, o [in do. desevwsingr ol velov d¢
0s0isnacidn de cads accién.

d)  Ls depreciacién de los mﬂnnhﬂcnhﬂn.coﬂo.ﬂnx@ubﬂm
y propeoscionss previstes pov lo Ley dol impueste sobm ls Remsa.

o) nhpm.hmwamm..u,nahuyuw
3¢ bon venide cisondo, e538 Comisién podré cenceder antorivacionss cesuissi-
pave que, gin afeceer s cusnsas de remuitados, capiralicen come misime ol
m"mohl-m—om debiende contreler €30 capisalinacitn en cuentes
de onden y ajusserse ol siguirnes rigimen :

~  Diche supenivit e s considerord para efectos de deserwviner la capacided legel de in-
sernionss con covge ol capital, vi au ls perse copisalinada wien la que ne lo a18d.

= Lee inssisuciones gue opsen pov cepitalizer una perse del citado supevdvit, debevin in
“d”dna:tﬂasn-a&n‘t:a-w’uhun&ﬂudcmm e
2008 o0 los siguisnses sirminss:

“El capitel pagedo incluye lacentided de . . ... . ... ...... weillares de peses,
oviginade on la copitalinacion de! spevivie por sobvevaluscibn de imvevsionss
inmobilisrias .

- l-mﬁm-klumohhumusdcm‘dn-—udﬁhw
bq-ddomdwwo dedevin disminuiv de su copisel pagade la so-
bvevaluscidn copisclineda, o e38 digminucién, mmmh-dﬂdnm
hwbnnn-nmh“ocnmmm

D Mhmﬂmawgmuwm"u
invevsions; inmobilisries, a1 come .m octuslisacibn pevibdica sobve boses sicwices, s i
pores st compusord en wn 100 per cignte pove deserminer ¢l capital neto a que st vefiers ol
articolo 3¢ de la Loy Reglementora.

8 hmdw revaluecién de ls corsera sccionsria, en rmén dequi sn e
valor inciden m:ammﬂ"&m.cmﬁn
cibm, ne 52 computond pam ol efoces mencionade.

) A les epevecionss en monvds extvanjerve, st los dovd al sigmionse watsenionse:
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4
— S0 estabieceni und po:.cién por cads ripe de divisns que ye mantjen.

~  Dichis diviass ot comiertinin a déleres de los Estados Unides ds Amivica a coda cierve
mewsnal, o los tipes de comine de compra wigenses cn | facha de que s trove. .
=~ L& posicién finel consolidada on dileves gue asi 32 detevmine, se valuevd ol tipe con-

trolade de equilibrio aplicabie al Sitimo dis bibil del mes Se que 32 1vase, gue dé a conecer
¢l Bence de Mixice, misntras 8o exision otvas resvlacionss en seatide contrerse.

= El resnlsade do diche walovizaciin, son ¢coma o lergs la pesicién, st traspasevd & ls
cuonis 3$205.- CAMMNOS.

Estm civewlov, mstitaye o /as siguicaies, cuyes dispevicianes w wecogen on is presemse:

Némevs Feche Asnte

490 /ul-73 Valwecidn do eccienes de inmonliorisg

256 28-Die-81 Reexprasién do essados fimoncieves

98 J-Feb-d3 Diferimiento de monliedos cambiones

260 19-Jun-83 Cumpusabilided en ¢l capitel nere, del superivie inmobi-
liavie, .

966 26-Ocs-83 Valorisecién de epevaciones en divieas:

Sirvensr acuseornes recibe de ls presente.

Atentamenis,

COMISION NACIONAL BANCARIA ¥ DE SEGUROS:
Precidenn

~
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UPAGAS

La cqntl‘buidad financiera sirve ante todo como un -
instrumento de medicién de las fuentes o derechos de sus recur
sos y de sus transformaciones, principslmente como consecuen -
cis de las transacciones con terceros. Ya hemos enfatizado so

bre la importancia que tiene como elemento fundamental para la
"toms de decisiones.

Para que 12 contabilidad pueda cumplir con su i)roﬁg
sito, es necesario que se estableica una MEDIDA COMUN para po-
d.‘l' cusntificer esos recursos y sus cambios. Puesto que el di
nero es un medio de cambio y ademis una unidsd de cuenta esta-
blecida legalmente, la contabilidad utiliza a 1a unidad moneta

' ris como su unidad de medicifn ¢ informacién.

Considerando que el dinero representa el poder de -
‘éo-prl quo tiene el consumidor para adquirir s-tlsflctores; -
ljl de 1a misma manera, cuando la contabilidad utiliia a la mo
fndd'a como su unidad de medids, lo hace considerando sl podor -
- goncrai de conpﬁ como 1a dimensién s medir. S6lo que la Iélig.
: . §n. como unided de -ediciara' no es estubio. homogénea ¢ 1n§lrig-,
blo. synque conserve su expresién nominal, pero su magnitud en

‘términos de la dimensién que nos interess medir, poder general ’

= de comprs, se estd alterando continuamente. Es por ello que -

es necesario homogeneizar la unidad monetaria cusndo hay infla .
- qi‘..,‘potquo se estén acumulando o asplicando cantidades total-

msnte heterogéneas que la expresién final de la informacién: fi
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nanciera es de significacif6n equivoca.

El Boletin A-1 "Esquema de 1a Teorfs Résica de 1ls -
Contabil idad Finsnciers" &1 tratar el principio del “Valor :
Histérico Original’” obliga a que l1as cifras deban ser wodifi-
cadas en el caso gque ocurran eventos posteriores que les ha -
gan perder su significedo aplicando mé€todos de ajuste en for-
ma sistemftica que preserva 1la imparcialidad y objetividad de
1s informacifn contabdble.

El ajuste a las cifras a que se refiere el menciona
do boletin es el de Cambios a Nivel General de Precios, que -
consiste en lograr que cads una deellas represente unidades -
con poder adquisitivo similar a2 l1a misma fecha. Puesto que -
1as cantidades refliejadas en los estados financieros represcgv"
tan poder adquisitivo a 1la fecha de cierre, lo que‘procode.gs
convertir todas las cifras que se muestran dentro del balance
y de todos los otros estados financieros que se presonten,'qE
§lﬁyendo los comparativos a unidades de poder adquisitivo §1f

ess fecha, las que se podrfan identificar como: Unidldqs de -

Poder Adquisitivo General Actual o, simplemente UPAGAS .

En los anteriores conceptos es en:lo que se basan -
los seguidores de este sistema de asctualizacién, y on‘sus~rl-vi ‘ 
1zon¢.ientos incluyen que al hacer 1a conversién, todas las é; i
- fras, ademfis de las comparstivas, reflejan poder udqulsitivé
constante y, por tanto, las acumulaciones o disiinucionos..ﬂgw~ 

mis de. las comparaciones que se hagan entre ellas son vSlidas,
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Al actualizar los estados financieros ni clerre, es-
ts réflejundo,el poder adquisitivo a esa fecha, es por ello, -
que neceslriancnte tendrin que estar sujetos 4 un proceso con-

VFT_tlnuo de actual izacién. para que é€stos puedan ser co-p-r.bles.
}ivpor lo que las cifras mostradas a esa fecha no volQetln a apa-
recer con la misma expresifn num€rica en presenta;ionds poste-
 @”riotos. Con esto no significs que se alteran las cifras, sino
'.quc se trltlAdé las mnismas, s6lo que actuali:adas, para que li

comparacifn con las dltimas se haga en los mismos términos n.

Ofra forma de lograr las comparscifn es establecer -
‘uns fecha fija y hacer 1s conversién sobre el afio base. Con -
- esto lis cifrai de un perfodo no caambiarfan al siguiente, piro

bno roflojlr!ln el podor adquisitivo actusl, llejlndose cada

. ve: mfs de l1la ro.lid-d. perdiendo su utilidad.

. Como se ha venldo observando algunos prefierem actus TR
;ltzar 1os estados ftn-ncleros a través del costo de reposicién.. ;

Sin embargo, 18 UPAGA toma en consideracién lo siguiente:

‘ (!) Bn l. circular No. 28 se establecon ya toco-cndaclonol pl-
) : ra que los. estados financieros revelen en.sus notas in - = ¢
o for-ncien.zuo ses comparable entre distintos perfodos ' en .
" una entid y con otras entldldes. ) .
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-No puede ser mds dtil una cifra representativa de alge que
no estd respaldado por una transaccifn efectivamente rea
lizada y que seguramente no se realizard, al menos en ef
precio escogido para substituir al hist8rico.

~-No puede ser mis confiable una cifra que tiene diversas
formas de ser determinads segn las variadisimas alterna
tiv:si ue existen en el mercado para llevar a cabo la re
posicifn.

-De 1o anterior, serfa necesario encontrar una forma dnica
de efectuar 1a reposicién, 1o que serfa casi imposible -
presuponer y que no estarfa acorde con la realidad.

-El costo histfrico es criticado atdn después de expressrlo -
en UPAGA y esto es en consecuencia de las deformac iones
provocadas por el uso de una moncda de poder adquisitivo
significstivamente decreciente, que se corrigen con 1la -
adopcifn de UPAGA.

-Se ve asimismo la necesidad de producir informacifn msen- -
sual y, que si ésta se resliza a través de costo de repo
sicién, serfa muy costoso y précticamente imposible pars
algunas empresss, 1o que frovoc- que también tendria que
expresarse en UPAGA el valor de reposicion.

-El B-10 percibe 1a necesidad de una unidad homogénea de me
dida, pero se establece una para el balance y otra para
los demfs estados. Aparentamente no se utiliza la UPAGA
de cierre para limitar los ajustes del estado de resules
dos, al costo de vent.s‘z 1s depreciacifn, manteniendo -
inslteradas las cifras "hist6ricas" de los demfis rubros.
Sélo :ut cuando existe una inflacién cercana al 100%, 1a
suns de las ventas mensuales en pesos nokinsles, carece
:- significacisn por falta de homogeneidad en los suman-

os.

-Aplicando 18 UPAGA, 1a utilidad o pérdida por posicién mo- -
"netsris se logra, si todas las partidas de resultados se
" expresan s pesos de poder adquisitivo del cierre del - -
ejercicio, igual que las del balance, logrindose ademis
una comprobacién automftica.

-Al no reslizarse lo anterior, dentro de la cuenta de co- -
rreccidn monetaria se encuentra lo siguiente: '
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a) Ajuste para reexpresar las partidas del capital conta-
ble a UPAGA, de 1a fecha de cierre usando el Indice
de precios.

b) Ajuste para reexpresar los inventarios y activos fi -
jos a costo de reposicifn a la fecha de cierre.

c) Ajuste para reexpresar otros activos no monetarios a -
UPAGA a la fecha de cierre.

4) Acumulacién de 1los resultados por posicién monetaria -
determinados mensualmente apricnndo el incremento en
el fndice de precios, pero sin la comprobacién antes
mencionads. :

‘e) En caso de ’uc el resultado monetario supere al costo
de financiamiento, ajuste para reexpresar la diferen
cia que se traspasarf al capital contable a pesos de
clerre.

f) Ajuste para reexpresar el resultado del ejercicio en -

_UPAGA de cierre. ‘

De 1o anterior se aprecia una mezcla de plrtidasren'

"toda 1la gama de poderes sdquisitivos vigentes en el ejerclcib,

.oucontrlndose cifras carentes de homogeneidad y de pérdida de
folopnntos minimos de control contable hasta el"grido de perni; .

:tir la determinscitén de partidas por diferencia.

El C.P. Manuel Galvén Cebrifn en su articuloc "La Con
tabilidad Mensusl en UPAGAS™, sugiere algunas modificaciones -

" @1.B-10 que se transcribe en seguida:

-Requerir toda la informacién financiera en una -
unidad monetaris constante: la UPAGA a 18 fechs
de cierre, dentro del esquema (costo histérico/
capital financiero). . N
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-Estudiar la posibilidad de eliminar el uso de -
costos de reposicién en substitucién de los -
hist6ricos para los inventarios y los activos
fijos ante su sparente no superior utilidad y
confiabilidad, :

-Mjentras no ses sosible decretar la eliminacifn
de los costos de reposicién, aceptar su uso o
cional de tal manera que s8lo complementen a -
los costos histéricos en UPAGAS que aparecen -
en el balance. La diferencis se llevaris & -
una cuenta de Superfvit o Déficit por Revalua-
cién. En esencia, se manejarfan como cuentas
de orden, incorporadas al balance pero sin - -
afectar resultados. .

-Requerir que el costo inte rel de financismiento
acreedor se refleje en el estado de resultados.

-Anslizar mis a fondo el concepto de si las parti
das expresadas en moneda extranjers. son no mo-
netarias, 1o mismo que las expresadas en mone-
da nacional que devengan intereses. .

e s s e s e s s s LS e Y e e s s e s s R s e e v an e

Para actualizar las cifras serd necesario ll‘.pliqg‘.“
cion de un {ndice general de precios, para esto, el ‘Instituto’

Mexicano de Contsdores Pdblicos ha considerado el Indice Na -

" éionl1 de Precios al Consumidor como el mis ldoculdp.

) Es necesario tener presente que al llevar la conta-" -
~bilidad en UPAGAS es equivalente a cambiar la moneds cads mes,

pPor una que tenga el mismo poder adquisitivo.

En la prictica la contabilidad mensual en UPAGAS -~

significa:
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1. Tener bien identificadas las partidas moneta-

rfas dentro de la balanza de comprobacién.

Z. Convertir todas las demfs cuentas de la balan

28 de comprobacisn del mes asnterior (inclu-
yendo todas las de resultados, a menos que
se trate del cierre del ejercicio anual), -
expresadas en UPAGAS de ese mes a UPAGAS -
del mes en curso. Si se va a trabajar la -
contabil idad de noviembre de 1986, se con-

vert ir§ la balanza de comprobacién de UPAGAS
de octubre a3 UPAGAS de noviembre. Para - -
ello, multiplicamos cada una de las cuentas
a convertir por el Indice de precios gene -
ral nacional que el Ranco de MéExico informe
pars noviembre y la dividimos entre el mis-
mo Indice para octubre, pero en las colum -
nas de conversién al mes en curso anotamos

las mismas cifras del wes anterior en el ca
[ so de las cuentas identificadas como moneta
SR rias o no ajustables.

3. Al no hacer la conversién de todas las cuen -
tas (36lo las no monetarias), las columnas
de conversioén no arrojarin sumas iguasles. -
La diferencia representarf el resultado por
pos ici6n monetaria del mes, que registramos
en una cuenta especial para ese rubro.

4.  Se puede comprobar el resultado por posiciftn
monetaris multiplicando 1la sums algebriica
de las cuentas monetarias por el incremento
experimentado en el mes por el fndice de -
precios.

S. Asl se havrén obtenido los saldos iniciales -
en UPAGAS del mes en curso, de donde se par-'
tird para agregar s dichos saldos los movi-
mientos ocasjonados por las transacciones -
del mes, que se considera que estén expresa
dos en UPAGAS del mes, y utilizando como b&
se pars cfiiculos de depreciacién, costo de
ventas, diferencias cambiarias, etc., con -
esos nuevos saldos iniciales podemos deter-
minar los saldos finales en UPAGAS del mes
en curso, que nos servirfn de base para 1la

elaboracién de los estados financieros de -
cada wes. ) .
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De 1o anterior la UPAGA presents dos ventajas:

-Mantiene la contabilidad totalmente expresada en
UPAGA del dltimo mes, logrando asf homogeneidad
completa en 1la unidad de medida, que permitirs
que esta caracterfstica se manifieste en los es
tados finsncieros. =

-Logrs una determinacidn inequivoca del resultado
por posicién monetaria totalmente comprobada y
verificable cadas mes.

Necesidad de 1la Actualizscién Integral del! Estado
de Resultados ‘

El principal argumento para la no actualjzacion de -
los rubros del estado de resultados es: “En tanto que el balan
ce, por su naturaleza esencial, muestra cifras al dfa del cie-
rre de un perfodo determinado, las cuales son representativas
de la situaci6n tinanéicr- prevaleciente precisamente en oss -
fecha, el estado de resultados, también por su ﬂlturllell‘lil'
ma, suestra los elementos de: ingresos, costos, gastos, ganan-
cias, pérdidas y, como resultante Jde todos ellos, la utilidad
o pé€rdida neta, generados por la empresa a 1o largo de un pe -

rfodo determinado™.

Como las cifras representadas en el estado de resul-
tados se van acumulando a trav€s de un perfodo dado, sea cupl
fuere su extensidn, formadas por unidades monetarias de poder.
sdquisitivo fluctuante, siendo un reflejo de lo que ocurrié s ;
1o largo de aquél: de shi su caracterfstica dinfimics, siendo -

la que en esencia refleja mejor esas unidades de poder idqulgl
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tivo de distinta magnitud en que se expresan los rubros que lo
integran.

Las afirmscién de que ‘''puesto que los resultados de -
un.yontidad se hen generado a través de un perfodo determinado,
10 congruente es expresarlos en las unidades monetarias que -
han prevalecido durante el mismo™, parece tener valide:z, pefo
hay que tomar en consideracifn que se trata de las sumass de -
unidades monetarias eminentemente con distinto poder sdquisiti
vo. Esta circunstancia es sy importante cuando las tns'_ls de
inflacién son muy pronunciadas, y es por ello, que el estado -
de resultados expresa un significado distinto a las operacio -

nes real izadas en 1a entidad durante determinado perfodo.

Por ejemplo, las operaciones registradas en diciem -

bre de 1986 tendrfn una diferencia en el poder adquisitivo del

898, con respecto s las cifras nominsles que se efectuaron en

’,‘ enero del mismo afio, como se muestra en seguida:

I.N.P.C. . Dic. 86 4,108.2

I.N.P.C. Ene. 86 2,173.3%

-Areas de distorsién de los estados de resultados no actus
14zados Integramente:

1. Distorsién en el comportamiento -tendencias- de - -
los distintos rubros del estado de resultados a
través del ejervcicio.

Es indiscutible que en un Smbito inflacionario, -
la evolucioén de las cifras de los inncipalos -
rubros del estado de resul tados, tiene un cardc
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ter diferente utilizando pesos corrientes ue
ac{uaiizando las cifras al cierre del pcrio -
Telativo.,

Veamos en el cuadro. ] como camhia el significado
de las cifrss en los afios de 1985 y 1986:

Cuadro 1

VENTAS GTOS. ARMON, UTILIDADNETA

D e et R ey S RV iU U -

Pesos Pesos Pesos
Cor. Con. Cor. Con. Cor.- Con.
1985
Enero 680 1087 130 198 119 181
Diciembre 1300 1300 105 105 145 145
Incremento —
{(decremento) 620 263 { 258) ( 9%) 26 ( 36)
S Incremento
° (decremento) . 914 258 ( 19%) ( 4A7TW) 228 ( 2m): °
--., e -asew LR 1 ] -ee ase L L 1 ] .
1986
Enero 1420 2684 158 299 13§ 255 .
Dicienbre : 2010 2010 180 180 190 190
Incremento - v
(decremento) } S90 ( 674) 22 (119) 1 1] ¢ 68y
% Incremento ) LS
(decremento) 428 (. 25%) 148 ( aon) 418 ( 2%)
N LY 171 [ X 1 ¥ 1 -aw [ 1 1 ] - e -

Sin embargo, el problema es adn mayor cuando se toman -
decisiones en bsse a las cifras histéricas. Si se conservan '7' C :
les cifras sin aétnuliz-r, nos estl_reflejindo‘unn situaclduy--i".‘
muy distinta s la que en realidad estf pasando 1a empresa. CQl 

los datos que a continuscifén se presentln. ae yucdo'obsorv.i‘og
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ta tendencia en su gréfica correspondiente.

Cuadro 2

Utilidad Netas

. eBeSE esses

Ventas Gastos AdmSn.

Pesos Pesos Pesos.
Cor, Com, Cor. Con, Cor. Con.
1420 2684 154 291 122 231
1510 2738 137 248 128 226
1590 2748 140 242 128 221
1610 2646 142 233 140 230
1675 2608 145 226 120 187
1700 2488 148 217 118 173
1720 2397 160 223 130 181
1800 2323 162 209 142 183
1850 - 2253 161 166 V 15§ 189

- 1900 2188 165 190 170 196
1970 212§ 170 183 188 208 .
2010 2010 180 180 190 190
20755 29204 1864 2638 1728~ 2410 .. j
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sermmsesmems  Pesos Corrientes.

terreecerne Pesos Constantes,

2. Distorsion en los coeficientes de los dlsﬂntos
: elementos integrantes del estado de resultados

Aunque las variaciones porcentuales de los rubro
de gastos de administracién y utilidad neta.con.
Tespecto a ventas, derivadas del ejemplo, es:re

. ducida al comparar los estados sin actualizar -
R . con los sctualizados, no deja sin embargo de ma:
’ nifestarse. : k R
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Cuadro 2

"Montos y porcentajes anuales

.............. 1986 o peeeaia.
Sin on
actualizacién actualizacién
' Ventas 20,75S 29,204
Gastos de Administracion 1,864 2,638
Utilidad Neta 1,728 2,410
"% de Gastos de Adminis - :
tracién a Ventas 8.981% 9.03%

% Utilidad Neta 8,324 8.25%

3. Distorsi6n para fines de comparabilidad dentro
de una misma cmpresa a trav€s del tiempo

S{ los pesos promedio de cada rubro del estado
de resultados corresponden, dentro del mismo
afio, a fechas distintas, afectars seriamente .
el objetivo de buscar la comparabilidad de -
los resultados de una misma empresa a través
del tiempo, y ello se debe sin lugar a dudas,
a la no utill:ucicn de la unidad de wmedida -
homogénea, representada por los pesos cons -
tantes.

Al actualizarse en forma integral, el estado -
de resultados a pesos de cierre al final -del- -
ejercicio relativo, 1a heterogeneidad de fe-
chas rvreflejadas por cada rubro desaparecerd
autoadticamente y las cifras de un estado. -
as! actualizado podrén ajustarse, a su vezr,
para compararlas con las de otros ejercicios.

4. Distorsién para fines de co-plrabilidnd entre ¢ »
- diferentes empresas, : S "¢ Lo

‘Si 1a comparabilided de 1os distintos rubros -
del estado de resultados se diffculta y dis-

- torsiona sin su actualizacifn integral, la -
‘comparsbilidad a nivel de diferentes empre -
sas results précticamente imposible. Si a -
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pesar ollo se intentars, adolecerfa de fallas
tales gue l1a privarfa de confisbilidad y por
ende, de relevancia.

CIRCULAR 28-

En febrero de 1987 se public8 en 1a Revista de Conts
durfa la Circular 28 "Recomendaciones pars fines de comparabi-
lidad en un entorno inflacionario', emitido por la Comisién 30
Principios de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contado -
res Pdblicos, en donde se establecen recomendacicnes para que
1ps estados financieros revelen cn sus notas infornicidn que -
facilite al usuario, en un entorno inflacionario, la comparabi
lidad de la informacifin entre distintos perfodos en una enfi -
dad y con otras entidades, no siendo una norma obligatoria la

aplicacién de esta circular,
D)

-

Efectos de la inflacidn en la comparabilidad de los

estados financieros.

Los balances generales al 31 de diclcibte de 1985 y
1964 estdn expresados en monedsa de poder adquisitivo a esas fg
chas y los estados de resultados que les son relativos se prc;
sentin enmoneda de poder adquisitivo de las fechas en que 1l e-prcéi;
efectud sus operaciones (promedio); en consecuencia no son com »:
paradles. Con el prop6sito de mejorar la comparabilided de -

los estados financieros, en seguids se proporcions cierta in -
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formacién finapcicra ajustada con hase en los factores derivg

dos del Indice Nacional dc Precios al Consumidor. . .

1985 1988
INPC a1 final del afio T
(base 1978) 1,996.7 1,219.4

INPC Promedio del pe-
~ rtodo 1,599.7 S 1,014.1

' VENTAS NETAS:

-Como se muestran 460,714 243,380
~Ajustadas (1) 460,714 383,992
UTILIDAD NETA: ] .
-Comn se muestra 26,821 32,803
-Ajustada (1) 26,821 $1,745
ACTIVOS TOTALES:

" -Como se muestran ) 215,214 195,841
-Ajustadas (2) 215,214 320,679
CAPITAL CONTABLE: '
-Como se muestran 160,433 79,148
-Ajustado (2) 160,433 129,666

t

(1) A pesos dé¢ poder adquisitivo promedio de 1985,

2) A pesos de'pqdex adquisitivo al final de 198S.

ALTEKNAF!VAS PARA MEJORAR LA COHPARABILIDAD DE LA -
INFORMACION FINANCIERA

1. Actuuliz-qicnjdd_estados;finlnéioroﬁ de afios an

" teriores.
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Cuandc los estados finsncieros sean comparativos,
incluyendo cifras de afios anteriores, estos se actuslizan a pe
aoirdox uismo poder adquisitivo de los que se presentan en los
estados financieros del ditimo aflo, actualizfndose tanto las -
ﬁlrtidls no monstarias como las wmonetarias.

Asfi todas las partidas se presentan con una mis-
ms unidad de medida. La actualizacin se efectda utilizando -
sl INPC, independientemente del método de actualizacifn selec-
cionado, de esta forma qﬁednn expresados 8 pesos de igual po -
der adquisitivo.

todo:

Esto se logra si se utiliza el siguiente mé-

a) Las cifras de los balances generales de - -
afios anteriores se ajustan a pesos de po-

der adquisitivo de la fecha del dltimo ba
lance.

b) Las cifras de los estados de resultados de
afios anteriores se sjustan a npesos de po-
der adquisitivo promedio del dltimo perfo
do que. se reporte. Es necesario hacer 1a
actualizacién de todos los componentes -
del estado de resultados, presuponiendo -
que sn genersl (excepto en casos de enti-
dades con operacifn scentuadamente esta -
cional), esté expresado en unidades mone-
tarias corrientes o de poder adquisitivo
promedio del perfodo. sto se logra su -
mando los Indices mensuales y dividiéndo-
los entre el ndmero de meses que abarcs -
dicho perfodo, el resultado se divide so-
bre el INPC del mes anterior en que se -
inicia el perfodo (1).

1) P-;: uns mayor ampliacifn del tema, consultar circular No.

370



.Las desventajas que la Comisién de Principios -

de Contabilidad encuentra a esta alternativa de actualizacién
son: '

-La modificacién de cifras de afios anteriores
podria confundir a l1os usuarios mientras -

comprenden el significado de 1a actusliza-
cién.

-Modificarfa cicrtas relaciones financierss -
que se calculan entre cifras del halance -
general y del estado de resultados, tales
como: razfén ventas netas a capital conta -
ble y ventas netas a activos totales, Esto
no se ocasiona por emplear este procedi- -
miento, sino porque al aplicar el Poletin
B-10, el estado de resultados y el balance
general se presentan en moneds de poder ad
quisitivo diferente.

2. Revelacifn adicional cn las notas s los estados

financieros que permitan 1a comparabilidad.

Ls misma Comisién mencions que "con el fin de -

evitar 1os problemas que pueden surgir al efectuar la rees- -

tructuracién por efectos de 1la inflacién de los estados f1n127 

cieros de afios snteriores, cuando estos se comparan con los -

del dltimo afio, se puede seleccionar informacidn relevante de .

"los estados financieros y en una nots 8 los mismos, revelar -

lol.en base 3 moneda del mismo poder adquisitivo. Pars hicer

“esto se requeriré:

S o a) Cuando en los estados financieros se pre -
T ' senten cifras de afios anteriores, reve. -
lar en las polfticas contshles que di- -
chos estados financieros no son compara-
bles por estar expresados en moneds de -
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poder adquisitivo diferente. Esto es con
veniente pars advertir sl lector que hs -
Cer comparsaciones entre esos estados re- -
quiere mayor informacifn,

b) Determinar 1a informacifn relevante a inclu
irse en la nota a 1os estados financieros
y c6mo debe ser presentada para que con -
l1a ayuds de é€sts y de 10s estados finsn -
cieros bisicos, el lector pueda hacer com
paraciones en forma correcta. Lla informa
cién relevante podrfa ser seleccionads en
funcién de 1as necesidades del usuario. -
Si se ansliza 1o que buscan los usuarios
al compsrer diferentes estados finsancie -
ros, se puede hacer esta seleccién.

Ante estas dos alternativas, la Comisién opta por 1la

ndmero 2. Sin embargo, hay que tener presente las sjiguientes

.. considerac iones:

a) La actuaslizacién del estado de resultados no -
es integral, por estar presentada en pesos -
- de poder sdquisitivo promedio del afio. De -
ests manerasus rubros se constituyen por uni

dsdes monetarias heterogéneas.

%) De lo anterior se desprende que NOs encontra -
mos con estados financieros formados por uni
dades de medids de muy diferente valor, por
1o que sl anslizarlos entre e¢llos se obten -
drén resultados no reales.

c} Es indispensable el reconocimiento de los efec
tos de la inflacifén en forms integral en el
estado de resultados.

d) La actuslizacidn de los estados financieros de
aftos anteriores también debe reconocerse on
1s informacifn ddsica.
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e)

£)

g)

h)

1)

La actualizacién anterior no dehe confundir -
al lector porque €ste debe aprender a vivir
en un entorno inflacionario persistente y -
duradero.

También modificarfa sustancialmente las razo-
nes financieras entre ¢l estado de resulta-
dos y el balance general, pero serfan mfs - -
apegadas a la realidad.

En una nota & los estados financieros se men-
cionarfan las cifras histdricas. :

La actualizacion de informacisén relevante en
notas a los estados financieros ocasiona -
que 1a seleccifn de dicha informacién pueda
ser muy subjetiva, debido a que: :

-El andlisis a los estados financieros es -
suy variado y depende de la forma de ha-
cerlo de cada lector.

-Ls emisifn de estados financieros no persi
. gue un s6lo fin, sino que cubre diversas
necesidades de informacidn. :

Si dentro de las politicas contables se reco-
. noce que los estsdos financieros no son com

parables, entonces no se considers coave- .- : . .,:ﬁ"

niente presentar cifras que no rednen las -
caractertsticas que debe contener la infor- -
mac i6n contable como son la utilidad, con -’
fiabil ided y comparabilidad. R
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CIA. MARENCAB, S.A.

Estados Financicros Comparativos al 31/dic./86
y al 31/dic./85.
{Cifras histéricas cn miles de pesos)

RECURSOS

Cifras al Cifras al
31/dic./86 31/dic./B85 Diferencias

Circulante
Caja y bancos $ 16,350 $§ 10,830 § 5,520
Cuentas por cobrar 512,240 722,123 ( 209,883)
Inventario 343,930 275,440 68,490
S : §..872,520 $1,008,393 (§_ __.135,873)
Irmuebles, Maquinaria y Bquipo
- Propiedades Planta y Equipo $1,818,910 $1,572,690 $ 246,220
Depreciacién Acummlada ( 505,969)( . 357,061)( 148 ,908)
Sum $1,312,991 $1,215,629 §_._ 97,312
Total Recursos: $2,185,461 $2,224,022 (§ 38,561)
TaEANSuEANN (1 Tt 1A i 13 ] l.....».'... L
OBLIGACIONES
Obligac iones v .
A corto plazo , $ 423,348 $§ 687,500 ($ 264,152)
A largo plazo 282,193 386,602 (__ 104,409) :
' Suma: -~ $..705,541 $1,074,102 (§__.368,561) =
Capital Contsble , ) .: o
Capital social © $1,000,000 $ 800,000 $ : 200,000 . - -
Reserva legal ) 17,496 11,456 6,040
Reserva de reinversién 13,997 9,165 ) 4,832
Urilidades acimuladas 318,427 208,499 109,928
Utilidad del cjercicio 130,000 120,800 9,200
Suma: $1,479,920 $§1,149,920 " § 330,000
‘Total obligaciones y Capital: $2,185,461 $2,224,022 ($. 38,561)
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CIA. MARENCAB, S.A.

1.2

. Estado de Resultados del 10. de enero

al 31 de diciembre de 18986. .

(miles de pesos)

Ventas Netas

Costo de Ventas
Utilidad Bruta

Gastos de Venta
-Gastos de Administracién

" Gastos Financieros (intereses)
Utilidad de Operacifn

Otros Gastos
Utilidad antes de Impuestos

ISR y PTU
Utilidad Neta

$ 1,687,397 -

.-1,081,032

$: 635,775
187,471 .
147,471

..... 26,000

$ 274,833

...... 4,000

$ 270,833

....140,833

$ 130,000
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CIA. MARENCAB,

Costo de Produccién y de 1o Vendido

del 1o. de ecnero al 31 de diciembre de 1986.

(miles de pesos)

Inventario Inicial
fn‘s:‘~
Co-pfns

Material disponible

I@aos:
Inventario Final
Material Utilizado

Mes:
" Depreciacibn

Mes:

"Otros Gastos

Costo de Ventas

8§ 275,440

141,081,622

1.3

__s07,417
1,082,857 .

343,930
$ 738,927 .

- .6.‘5"‘3"';.‘ ‘

226,183 -



CIA. MARENCAB, S.A.

Estado de Movimientos cn el Capital Contable
del lo. de enero al 31 de dicicmbre de 1986.
(miles de pesos)

Capital Reservs Rva. de Utils. util. Capital
Social _Legal Reinver. Acumuls. Ejercic. _Contable

Saldo al lo. -
" do enero de - L
- 1986 $ 800,000 $ 11,45 § 9,165 $229,120 $120,800 $1,170,541 - .

" Traspsso a uti
lidades acamu-
ladas 120,800 ( 120,800)

Incremento al ) S
. capital social 200,000 200,000 . .

Incrassnto a -
1a reservs le-
gal 6,040 (. 6,040)

Incremsnto a -
la reserva de
reinversifn ' 4,832 ( . 4,832)

Pago de divi-
dendos

Ueilidad del : _ ‘ e
ejercicio : 130,000 130,000

‘de 1986 $1,000,000 § 17,496 $ 13,997 $339,048 $130,000 $1,500,541 .
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 Marso 1983
= arse 1988
- Abril 1985

Aoril 1986

- Marso 1983
. Mareo 1984
Adbril 1985

Abril 1986

CIA. S.A.
Relacién Analftica de Cspital Contable
(miles de pesos)

Concepto

- Capital Social -

Aportacién inicial
Incremento
Total 1986

-~ Utilidades acumiladas -
Utilidad del ejercicio
" ” "

” L 1
" " e

Sub-Total
m:guo reserva leﬁnl :2
" “ .o
Sub-Total
Traspeso reserva legal 85
'lhsatu reserva fl'e reinv'e'rsién

" 1] [ "

Traspaso reserva de reimersitn
Sub-Total

Total 1986

- Reserva legal -
'lruguo nn:rvn ejetv:-;;cto [ ¥4
noo oo
Sb-Total 1985
Traspaso reserva ejercicio 85
Total 1986

- Reserva de Reimwersion -
'lhsguor reserva ojon':.iclo 82
Sub-Total 1985
Traspaso reserva ejercicio 85

Total 1986

._m
F s
$5,000
80,600
- Bsa
(s z,7%0
( 4,05
s : 4,515;
(3 6,040

4,032
.-.-.-:-.,
318,427 -
—eaatantss
$ 2,750
4,050
'4,676
,_1‘.'“ .
6,040

% 17,49
L}
$ 2,200
7T

» .'
4,832
sossssasne
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Hec thvo 12,300 14,320 13,130 15,820 18,730 13,729 13,910 1,913 17,320 17,500 16,330
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850,000 $00,000 800,000 10,000 800,000 1,800,000 1,0 1,000,000 1,707,000 1,000,080 1,000,000 1,000,008

11,8506 11,058 11,456 17,498 17,408 17,4m 17,40 17 ,0m 1TAm 17,im 17,49 T,

9,188 9,185 9,185 13,7 13,99 13,97 13,9 13,97 13,997 13,7 13,97

329,29 319299 319,199 318,627 118,830 s18,43° e, 80 ste, 02 ne.an 218,427 YR
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— 2.
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29,3 ¥
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2.y
CIA. MARENCAR, S.A.
Informaci6n Complementaria

1. E} mftodo de valuacion de inventarios es Costos prome- -
dios. Los inventarios al 31 de diciembre de 139586 y al
31 de diciembre de 1985 representaban S meses de vents.

2. Las compras y consumos son uniformes durante el afio.

3. Para las groploddes. planta y equipo, lass tasss de de-
preciacidn util izadas son las que msarcs la ley.

C.. Los factores de 4juste ra le reexpresion es con base
on el Indice Nacional de Precios al Consumidor, que pu
blica e} Banco de México.

Primera BRsexpresifn al 31 de diciembre de 1985.

Actualizacion del inventario al 31 de diciembre dq -
198S. Las existencias sl 31 de diciembre de 1985, representa-
ban § seses de venta por lo que se proceders a la cctu_nua- - va’j
cidn, determinando el factor prosedio de los Gltimos § weses - o o

de 1983 como sigue:

Agosto 1655.5
Septiembre 1721.6
Octubre 1787.0

Noviembre 1869 .S
Diciesbre 1996.7

. 9030.3 / S meses k._uoo.x
_Factor de actualizacion: ’
Indice & diciembre de 1985 = 1996.7 / 1806.1 = 1,1085

386
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Valor Histérico

del inventario. Factor Valor Actualizado
§ 275,840.00 1.1055 $ 304,499
304,499 - 275,440 = 29,059

Ajuste No.

Actual izacién del inventario $ 29,059 o

Correccifn por reexpresidn $ 29,059

Para registrar las actunlizaciGn‘gor reexpresion de inventa- -;H: 3
rios al 31 de diciembre de 1985, ) ]




L1}y

CIA. MARENCAB, S. A.

Acumli.ncxén de Inmebles, Maquinaria
~ al 37 Jde dicicrbre dc 1 WS y Pl

RIT&5~ dc  besos)

Cifras Cifras
Fecha adq. Concepto Histéricas Indices Factor _Reexpres. Diferencia
Enero 82 Terreno $ 106,460 1996.7/223.7 8.92S $ 950,155 ¢ 843,695
Suma : $._106,460 $.950,155 8 843,695
Edificio
Enero 82 Kificio A $ 249,800 1996.7/223.7 8.925 $2,229,465 31.979,665
Marzo 83 Edificio B 259,300 1996.7/5!9.1 3.846 997,268 737,968
Abril 85 Edificio C 110,200 1996.7/1460.7, 1 366 150,533 40,333
Suma: $_.619,300 $3,377,266 $2,757,966
Maguinaria
Mayo 83 Maquinaria A 4 453,700 1996.7/575.9 3.467 $1,572,978 $ 1,119,278
Junio 84 Maquinaria B 291.220 1996.7/999.0 1.998 581,857 290,637
Suma: $..744,920 $2,154,835  $1,409,915
ipo de Transporte
Abril 82 Equipo de transporte A $ 35,680 1996.7/254.1 7.857 $ 280,338 & 244,658
Febrero 83 Equipo de Transportc B 66.330 1996.7/495.1 4,032 267,442 201,112
Suma: $_.102,010 $..547,780 §_ 445,770
TOTAL : $1,572,690 $7,030,036 $5,457,346




CIA. MARENCAB, S.A,

Actualizacin de lr-nehles" inaris i
al 31 de diciembre de 1985
(miles de pesos)

Ajuste No. 2
Terreno $ 843,695
' mificio ’ 2,757,966
Maquinaria 1,409,915
Equipo de Transporte S 348,770
Correccifn por Reexpresién 85,457,346

Para registrar la acmauucldn por nuprnwn de u-nbles.»
Wyemipdndedicuudclﬂs ‘
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CIA. MARENCAB, S.A.
Actualizacifn de la Depreciacitn Acummilada al 31 de dicianbre de 1985
(miles de pesos)

Cifra Vida Vida Deprec. Val. libros
Fecha Adg. Cancepto Recxpresada  Total Trans. Acu. Reex. Reexpre.
Bdificio
Enero 82 Edificio A $ 2,229,465 20 4 $ 445,803  $ 1,783,572
Marzo 83 G&dificio B 997 ,268 20 2.833 141,263 856,005
Abril 85 Hdificio C 150,533 20 .75 5,645 144,888
Suma : $.3,377,266 $..592,801  § 2,784,465
Maguinaria
Mayo 83 Maquinaria A $ 1,572,978 10 2.666 $ 419,356 ¥ 1,153,622
Junio 84 Maquinaria B 581,857 10 1.583 92,108 489,74"
Suma: $.2,154,835 §. 511,364 §.1,643,371
Equipo de Transporte
Abril 82 FEquipo de Transporte A ¢ 280,338 5 3.750 ¢ 210,253 ¢ 70,085
Febrero 83 Equipo de Transporte B 267,442 5 2,916 155,972 111,470
Suma : $_..547,780 §..366,225 §__ 181,555
TOTAL $ 6,079,881 $1,470,490 $ 4, 609 391
2.1




2.1

Resumen de 1a Actualizacién

Cifras Cifra
Concepto - Hist6rica Reexpresada Diferencia
- Depreciacitn HEificio $ 94,365 $ 592,801 $ 498,4%
Depreciascifn Maquinaria 194,354 511,464 317,110
Depreciacitn Equipo de Transporte 68,342 366,225 297,883
oL $ 357,061 § 1,470,490 $1,113,429

Ajuste No. 3

Correccifn por reexpresion $1,113,429
Depreciacifn Acumulada Edificio | '$ 498,456
Depreciacion Acumulada Maquinaria : ‘317,110
reciscifn Acumulada Equipo de Trans o R
l";:one - - 297,888

Para registrar la actualizacién por mexpmsiﬁn de ll,'depr; -
ciscifn acusmlada de inmiebles, maquinaria y equipo al 31 de diciesbre de
1985, -
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CIA. MARENCAR, S.A,

Actualizaci6n del Capital Contable

al 31 de diciembre de 1985

(miles de pesos)

Cifra Cifra
Fecha Adg. Concepto Histérica ind ices factor Reexpresada Diferencia
Capital Social
Enevro 82 Aportacién inicial ¢ 800,000 1996.7/223.7 8.925 § 7,140,634 $6,340,634
Resultados acunulades T TTomTEmmEmmm o mEmmEEEEER
82 Utilidad del ejercicio $ 55,000 1996.7/303.6 6.576 $ 361,680 $ 306,680
83 " " o 80,600 1996.7/612.9  3.257 262,514 181,914
84 " " . 93,520 1996.7/1014.1 1.968 184,047 90,527
85 " " * 120,800 1996.7/1599.7 1.248 150,758 29,958
Marzo 83 Traspaso Reserva 82 ( 2,750) 1996.7/303.6 6.576 ( 1%,084) ( 15,334)
Marzo 84 " " 83 ( 4,030) 1996.7/612.9 3.257 ( 13,126)( 2,096)
Abril 85 " ' 84 { 4,676) 1996 .7/1014.1 1.968 ( 9,202) ( 4,526)
Mar:zo 83 Traspaso Rva. Reinv. 82 ( 2,200) 1996.7/303.6 6.576 ( 14,407) ( 12,267)
Marzo 84 " " " 83 ( 3,221) 1996.7/612.9 3.257 ( 10,501) ( 7,277
Abril 85 " " v 84 { 3,741) 1996.7/1014.1 1.968 ( 7,362) ( 3,621)
Suma : § 329,299 $ 886,257 $§ 556,958
Reserva legal
Marzo 83 Traspaso Rva. legal 82 ] 2,750 1996.7/303.6 6.576 3 18,084 $ 15,334
Marzo 84 " " " 83 4,030 1996.7/612.9 3.257 13,126 9,096
Abril 85 i " * 84 4,676 199 .7/1014.1 1,968 9,202 4,526
Suma : $ 131,456 $ 40,412 § 28,956
Reserva de Reinversién
Marzo 83 Traspaso Rva. Reinv. 82 $ 2,200 1996.7/303.6 6,576 $ 14,467 & 12,267
Marzo 84 " " " 33 3,224 1996.7/612.9 3.257 10,501 7,277
Abril 85 " " " 84 3,741 1996.7/1014.1 1,968 7,362 3,621
Suna : $ 9,165 $ 32,33 §$ 23,165
TOTALES : $1,149,920 $ 8,099,633 $6,949,713

2.1



CIA. MARENCAB, S.A.
Actualizacifn_del Capital Contable al 31
de diciembre de 1985
(miles de pesos)

Ajuste No. 4
Correccifin por reexpresitn , $6,949,713 - -
Actualizscifn del Capital: 6,949,718
- Capital Social $6,340,634 :
- Resultados Acumulados 556,958 -
-~ Reserva legal 28,956

- Reserva de Reinversifn 23,165

Pars registrar la actualizaci6n por reexpresitn &eLcnbylta!’liji-
contable a1 31 de diciembre de 1985, o
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CIA MARENCAB, S.A. ‘

Resumen de Reexpresion
Cifras al 31 de diciembre de 198S.

S ‘ __Goncepto Higg:::as cx_:nlfer::a.s nmren:u
. Inwentarios $ 275,440 § 304,499 § 29,089
Immmbles, Maquinaria y Bquipo 1,572,600 7,030,036 5,457,M6 -
Depreciacisn Acummulads ' ( 357,081)(  1,470,490)( 1,113,429)
Sub Total $1,491,069 $ 5,064,005 $4,372,976

Actaslizaci6n del Capital Contable ( 1,149,920)( 8,099,633)( 6,949,718)

- = Resultado Inicial por Posici6n - , o
" " Monetaria ($2,576,737)
SEOPONABe®

(pérdida)

Ajuste No. S

“Resultado Inicial por posicin monetaris $2,576,757 <~
Correccifn por reexpresitn o vﬁ‘t_;;sv‘llf.j'?"!'?,":-

Pars mumr el resultado inicial por posicim murh al 31 f':;
. 'an diciasbre de 1985.



CIA. MARENCABR, S.A.

2.1

Estado de Posicién Financiera Actualizado al 31 de diciembre de 1985, 4

Reexpresién Inicial
(miles de pesos)

RECURSOS

Cifras Reexpresadas Cifras Hist6ricas

al 31/Dic./85

al 31/Dic./85

Circulante:
Caja y Bancos $ 10,830
Quentas por cobrar 722,123
Inventario 304,499
Sura : $ 1,087,152
lmmuebles, Maquinaria y Equipo
Propiedades planta y equipo $ 7,030,036
Depreciaciotn scumilada ( 1:‘701‘90)
Suma : $.5,559,546
TOML REQIRSOES: $ 6,596,998

L2 LTI (T T

OBLIGACIONES

[ iones

A corto plazo $ 687,500

A largo plaw 386,602
Quma: $.1,074,102

Capital Contable

Capital Socisl 3 800,000

Reserve Legal . 11,456

Reserva de Reinversitn 9,168

Utilidades acusuladas 208,499

Utilidad del ejercicio 120,800

Resultado Inicial por Posicién Mon. ( 2,576,737)
Actualizaci6n del capital contable ® 6,949,713
$.5,522,89%

3659699!

TOTAL OBLIGACIONES:

* Ia acmualizacidn del capital contable se integra por :

Actualizac in del capital social
Actualizacibfn del resultado acumlado
Actualizacifn de la Reserva Legal
Actualizaci6n de la Reserva de Reinversiﬂn

TOTAL

$ 10,830
722,123
2758 .440

$_1,008,393

$1,572,690
(__'357,061)
$.1,215,629

4

$ 2,224,722

$ 687,500
386,602
$ 1,074,102

$ 800,000

120,.00 :

§.1,149,920

$ 2,224,022

$ 6,340,634

56,958
28,956

23,165
$ 6,949,713

395
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CIA. MARENCAB, S.A.

Actualizacifn de Inmuebles, Maguinaria y Equipo

al 31 de diciembre de 1986

valor de la inversibn Inversién Reex. Adiciones Adq. del afic Inver. Tot.
al 31 de diciembre 85 Factor 31/Dic ./86 del afio Factor ajust. Ajustada
Terreno $ 950,155  2.057 ¢ 1,951,468 s - - s - $ 1,954,468
Edificio 3,377,266  2.057 6,947,036 94,300 1,556 146,730 7,093,766
Maquinaria 2,154,835 2,057 4,432,196 120,500 1.729 208 ,344 4,640,840
Equipo de Transporte 547,780 2.057 1,126,783 31,420 1.890 59,384 1,186,167
Quma: $7,030,036 $14,460,783 § 246,220 $414,458  $14,875,241
SoeeRateee LI L ELT T L 1Y ) e weoastees
Inversifn total reexpresada al 3] de diciembre de 1986 $14,875,241
Inversibn hist6rica al 31 de diciembre de 1986 (_1,818,910)
Incremento en ¢l valor de reinwersién $13,056,331
SO0aNen swew
Anflisis de la diferencia:
Inversion al 31 de diciembre de 1985, reexpresada al 31
de diciembre de 1986 $14,360,783
Inversién al 31 de diciembre de 1985, reexpresada al 31 (7,030,036}
de diciembre de 198S $ 7,430,747
Inversitn del afno reexpresada al 31 de diciembre de 1986 $ 414,458
Inversién del afio en cifras histéricas ( 246,220) lﬂ,ﬂ
Incremento del ejercicio (Ajuste No. 6) $7,598,985
Actual izaci6n de 1a inversi6n al 31 de diciembre de 1985 _. 5,457,346
Total Incremento $13,056,331
SO0 et ava
2.2



CIA. MARENCAB, S.A.
Actuslizacibn de Irmscbles, Msquinaria y Equipo
al 31 de diciembre de 1986
(miles de pesos)

Ajuste No. 6

" Actualizacién de Inmuebles, Maquinaria y bquipo - $7,598,985
Correccibn por reexpresién e 87.5“.”5

Para registrar la actumlizacidn por ncxpnsidn de imuebles, -qu
maria y equipo al 31 de diciembre de 1

397 -




CIA. MARENCAB, S.A.

2.3

Actualizacién de 1a Depreciacifn Acumulada al 31 de diciembre

. Dep. llnexg

Concepto 31 dic. 8

Hificio § 582,801

Maqu inar. 511,464

Equipo --.-366,225
TOTAL

$ 1,470,490
VEBERSSVESD

Factor

2,087
2.0587
2,057

Depreciaci@n scusulada acwralizada al 31 de

diciombre de 1985

reciacitn acumlada histSrica al 31 de

iciembre de 1986

incmnnto en el valor de la depreciacifn acusulada

Andlisis de 1a diferemcia:

Depreciacifn al 31 de diciembre de 1985,
"‘Iﬁlﬂl al 31 de diciembre de 19086
Depreciacifn al 31 de dicissbre do 1985,

locrensn
Actamlizacifn al 31 de diciesbre de

reexpresada

al 31 de diciembre de 1986

iacifn del ejercicio reexpresada
al 31 de diciembre de 1986
Depreciacifn del ejercicio histfrica

o total del ejercicio (Ajuste 7)

(Ajuste 3)

de 1986
(mniles de pesos)
a)

Dep. Ac. Reax. Dep. del . Ac, box. ;
31 dic. 86 ejercicio 31 dic. 86 .-
$ 1,219,391 $ 354,698 $1,574,079

1,052,081 464,084 1,516,168 -
.- 1534328 ...237,233 990,558
$ 3,024,797 $1,056,008 $4,080,802

$4,080,802
(._.505,969)
$3,574,833
-.....-...
$3,024,797
(.1,470,490)
$1,584,307
1,056,005 -
(. 148,900 907 907,097
$2, lﬂ 2404
1985
1,113,829
$3,574 833
L L ]

Q) G‘lhculo de la depreciacifn del ejercicio sobre la inversiftn actual iza-

— _ Concepto Inversidn 3 Depreciacidn _ Importe
Bdificle $ 7,083,766 L) $ 354,688
Macuinaris 4,640,840 10% 464,084
Bqipo de transports 1 1,186,167 208 237,233
TOTAL 8 12,920,773 $1,056,008

398



CIA. MARENCAB, S5.A.

Actualizacifn de 1a Depreciacifn del Ejercicio a Cifras
Promedic para Reflejarse en el Estado de Resultados

{miles de pesos)

Magquinaria Equipo de

Concepto Edificio ¥ Equipo parto Total
inversién al 31
de diciemhre
85 con pesos
de
31 de diciembre ‘
de 198 $ 3,377,266 $2,154,835 $ 547,780 $ 6,079,881
31 de diciembre
de 1986 ..02947,035 (1,432,496 1,186,167 _.12,565,09
S $10,324,301  $6,587,331  $1,733,947  § 18,645,579
Promedio $ 5,162,151 $3,293,665 $ 866,973 $ 9,322,789
Miciones Ejer. ____| 94,300 ...120,800 ___S1.420 . 246,220
$ 5,256,351 $3,414,165 $ 898,393 $ 9,563,009

‘Tsa de depr. L1) 104 208

Registro del complemento de la depreciscitn del ejercicio.

1a depreciacion del aflo se distribuye como sigue:

P T TPt -4 L T T

Histfricas Reexpresadas lemento

Depreciacifn de:

Edificio a gastos de administra
cifn $ 35,680 $ 262,822 $ 227,142

lbmlmﬂl 8 costo produccibn ' 86,542 341,416 254,874
'-Bwlpo de transporte a gastos - ‘
'~ de venta L. 26,686 179,679 | 152,993

Total $ 148,908 $ 783,917 $ 635,009

99




.7 sctuslizadas al promedio del afio.

(2)  Se forma como sigue:

Ajuste No. 7

Correcci6n por Reexpresién $1,826,396 (1) ‘
Costo de Ventas 254,874
Gas s de Ventas 152,993
Gastos de Administracion 227,142

reciacifn Acumilada de Inmue

les, Miquinaria y Equipo $2,461,405 %)

Para registrar la actualizacién de la dcprecmcldn del ejercicio
y la depreciacifn acumlada al cierre,

(l) Se forms como sigue:

Actuslizaciotn de la depreciacifn acusilada, recxpmndl al 31 - .
de diciembre de 19!5 p‘n presentarla en pesos de poder adquisitivo al Sl
de diciembre de 198 :

$ 1,470,490 X 1.057 = § 1,554,308 (1)

Diferencia entre la depreciacitn del ano de 1986, actual izada .1
.cierre de ese afic (balance general) y la aplicada s resultados con cifras

$ 1,056,005 - 783,917 = 272,088 (2) - B

$ 1,826,306 (1« 2)

$ 1,056,005 - 148,908 = $ 907,097
-1,554,308 (1)

$ 2,461,405

" ado




2.5/2.5.1.
CIA. MARENCAB, S.A.

Actualizacifn del Inventario v Costo de Ventas
Actualiiacitn del Inventario al 31 de diciembre de .
(miles de pesos) ' :

Factor de Rotacifn.

Determinacifn del factor de ajuste.

Mes Indices de 1986
sto 3182.7
g;ued:n 3373.7
Oc tubre 3566.5
Noviembre 3807.6
Dicismbwe 4108.2

18038.7 <+ S = 3,607.7

Factor de Actual izacifn.
4108.2/3607.7 = 1.1387

Valor Hist6rico Valor

del inventario. Factor Actual ludo:
- 343,9% 1.1387 391,633

391,633 - 343,930 = 47,703

Ajuste No. 8
Acumlizacifn de Inventarios 47,703
~ Correccifin por reexpresién 47,708 -

Pars registrar la actualizacién por mxpresidn de 1mnurios ll
31 de diciembre de 1986.

s01




CIA. MARENCAB, S.A.

Actualizacién del Costo de Ventas por
el Perfodo del

lo. de enero al 31 de dicicmbre de 1986
(miles de pesos)

Histbricas Reexpresadas
 Inventario inicial $ 275,440 ' IR
" 'El valor reexpresado de 1985 se multi 7 : 4
-plicarf por el factor pramedio de -

los fndices del ejercicio entre el
- fndice sl iniciarse dicho ejercicio

 2979.2 / 1996.7 = 1.4921

8 304,499 X 1.4921 ' $ 454,343

- Compras que se efectusron durante el :
afio de manera uniforme 807,417 807,417

Gastos de fa&ﬂmidn:

_Depreciacifn 86,542 341,416
.. Otros Costos 226,153 226,153

- Inventario final {  343,930)
El inventario reexpresado al 31 di - ' :

- clenbre de $391,639 se debe llevar
. & valores promedio en 1986 (defla-
cionar).

2979.2 / 4108.2 = 0.7252 ’ S
. $ 391,639 X 0.7252 L S ¢ o

$1,051,622 § 1,545,312

a0z




2.5.2

Costo reexpresado al 31 de diciembre de

1986 | $1,545,312
Costo histérico { 1,051,622 ).
Diferencia (1) § 493,69
Ajustes que ya afectaron el costo
de ventas: »
Ajuste No. 1 (reexpresién inicial) $ 29,089
Ajuste No. 7 {depreciacién) 254,874
, (2) s 283,933
Diferencia Q) - @  § 209,757
SOOSORBRSS
Ajuste No. 9
Costos de ventas $ 209,757 .
Correccifn de reexpresién $ 209,757

hn i'nutm e complamento de 1a actualizacibn del costo de ven - .




CIA. MARENCAR, S.A.

Determinaci6n _de Fluctuaciones Cambiarias
Costo Integral de Financiamiento
Determinacifn de la Paridad Técnica o de Equilibrio
(miles de pesos)

Indice Indice Paridad Paridad =
Ao México E.U.A, Técnica de Mercado
1977 100 100 22.58 22,58
31 Dic. 86 2138.4 180 ° 268 .25 260

Cflcuio de la paridad té&nica de equilibrio:

A38.4 . 188 x 22.58 = 268.25

180
Paridad de Bquilibrio 268.25
Paridad de Mercado 260.
8.25
350 d6lares X 8.25 = 2,888
Ajuste No, 10

Gastos Financieros » $ 2,888,

Provisifn para pérdidas camhiarias :
Provisifn pars pérdidas camhisrias $ 2,888,

Para crear la provisi6n de pasivo por fluctuaciones en nmedn extrln
jera, de acuerdo con 1a paridad de equilibrio. S

¢ Dato supuesto que no corresporde al indice real.
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2,7/2.7.1/2.7.2
CIA. MAREMCAR, S.A.

Determinaci6n del Costo Integral de Financiamiento
Resultado por Posicién Monetaria a Valores Promedio

Primer Método Qi
(miles de pesos) L

Pos.Mon. Indices Factor Efec. del Per.
Perfodo Mensual 1986 Inflacién (Promedios)
Bnero $ 341,149 2173.3/1996.7 0.0884 $ 30,158
Febrero 346,675 2269.9/2173.3 0.04844 15,392
Marzo 372,812 2375.4/2269.9 0.0465 17,336
Abril 469,475 2899.4/2375.4 0.0522 24,507
Msyo 456,281 2638.3/2499.4 0.0556 25,369
Junio 536,829 2807.6/2638.3 0.0642 34,464
Julio 415,153 2947.7/2807.6 0.0499 20.716
Agosto 328,835 3182.7/2047.7 0.0797 26,208
wun 325,429 3373.7/3182.7 0.0600 19,526
402,117 3566.5/3373.7 0.0571 22,961
Mdm 284,850 3807.6/3566.5 0.0676 19,256
Diciembre 282,184 4108.2/3807.6 0.0789 22,264
.-.’-.“
Determinacién del Resultado por Posicién Monetaria a valores
de cierre,
Efec. del Per. Efec.Fin.
(Promedios) Indices Inflacibn Perfodo
30,158 4108.2/2173.3 1.8903 $ S7,008
15,392 4108.2/2269.9 1.8099 - 27,858 ‘;v.
17,336 4108.2/2375.4 1.7295 29,983 .
24,507 4108.2/2499.4 1.6437 40,282
25,369 4108.2/2638.3 1.5571 39,802
34,464 4108.2/2807.6 1.4632 $0,428
20,716 4108.2/2947.7 1.3937 28,872
26,208 4108.2/3182.7 1.2908 33,829
19,526 4108.2/3373.7 .17 23,777
22,961 4108.2/3566.6 l 1519 ) 26,449
19,256 4108.2/3807.6 1.0789 20,778
22,264 4108.2/4108.2 - : 22,204
Resultado por posicién monstaria (BALANCE) s VLT -
Resultado por posicién monetaria (RESULTADOS) ($ 278,157 )
Actualizacifn del resultado por pouclh S
monetaria (BALANCE) - . $ 122,870




Determinac i6n del Resultado

CIA. MARENCAB, S.A.

2.7-3;,? :

r Posicifén Monetaria

Segundo M todo

(miles de pesos)

1. Determinacifn de 1s posicifn monetaria inicial.

2.3.

Activos monetarios
Pasivos monetarios
Posicidn mone taris inicial

Factor de ajuste
Posicifn monetaria al final
odo

del perf

2.05875

Determinacién de mmentos y disminuciones netas .jusudu ul nivel
mrll de precios al final del perfodo.

“ (s 701.9&)

$ 732,083
1,074,102 )

(S 341,149)

Concepto
Activos monetarios

" Pasivos monstarios
Posici6n sonetaria

Inicial Final cumogu;
$ 732,953 $ 528,590 $ 204,368
(1,074,302) (____708,541)  (__368,561')
(§ 341,149) (8 176,951)  ($ 164,198 )

Factor prosedio del afio
- Incremsnto neto ajustado a.NGP & £in de afio

“lo

(¢

.. Posici6n sonetaria

m
701,914 )

2y3)
+ 164,198

Aculiacﬂu al finel del perfodo
- Resultado por posicifn monetaria

Clliculo de 1s posicitn monetaria neta ajustads al final del
(s ,'537,5l6)

($ 350,765)




CIA. MARENCAB, S.A.

Actualizacifn del Capital Contable

(miles de pesos)

Correccifn por reexpresion
Actsal izaciSn del Capital Contable:

Capital Social

Reserva lLegel

Reserva de Reinversion
Resultados Acumulados
Resultados por Posicifn

Monetaria

3 7.6;0,299.

"41,758
919,716

(.2,723,611)

Capital Reserva Reserva Resultado Resultado
Concepto Soc ial legal Reinv. ACum. por M '
' Saldo act. 31 de di o
cCiembre de 1985 — 7,140,654 40,312 32,330 886,257 { 2,576,737)
Indices 4108.2 4208.2 4108.2 410R.2  4108.2 .
Fac tor 2.057 2.057  2.057 2.057 2.087
Saldo act. 31 de di
ciembre de 1986 14,688,284 83,128 66,502 1,823,051 ( 5,300,348)
Ac. Ejercicio. 200,000 6,040 4,832 (  10,872)
Indices 4108.2 4308.2 4108.2 4108.2
Factor 1.463 2.569  2.569 2.569
Actuslizecitn 292,649 15,517 12,413 ¢ 27,930)
Saldo Final (14,980,933 98,645 78,915 1,795,101 (_ 5,300,348}
Diferencis 7,640,299 52,198 41,753 919,716 ( 2,728,611)
uste No. 1]

$ 5,930,350

¥ 5,930,350

Para registrar la actualizacion del capital contsble correspondien-
te al 31 de diciembre de 1986. :
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2.8.1

CIA. MARENCAB, S.A.
Acmhucidn de_la Utilidad del Ejercicio al 31 de diclewre de 1986
: {miles de pesos) -

Nou . Se excluye la pmvisidn para pendhh en cdio: vy el tuuludo -
: o per posicifn monctaris.

- Utilidad Neta HistSrics .8 130,000 < ..

) lncn-n:o en el Valor del Inven A s
ario (  29,089)

Incresento en 1a depreciacibn: B ;
25¢,874) -

Costo de- ventas (

Gastos de venta ( 152,998

Gastos de administracion ( 227,142)
_lmnm en el cosw de ventas ( 209,787) -

Pllﬂida Neta actualizada ($ 743,825)

Actmlizacitn de 1a pérdida neta a o
"33 de diciembre de 1986 e
| (4108.2/2979.2) x 743,825 = (_1,025,706)" -

Ajuste No. 12 ($ 281,881).



2.8.1

- Comprobacifn -
Utilidad Nets Histérica $ ' 130,000
Costo de Ventas Histfrico 965,080
(excluyendo depreciacitn) .
Depreciscifn Hist6rica 148,908
$1,243,908

Actualizecifn al  Diferencis -
Concepto Promedio 31/Dic./86 Actusl izads
Ut%l idﬂlmm Hisﬁrdi:n - L N
oaxc Cos ven
{ depreciscifn histS

$1,243,988 $1,690,472 (1) y (3)§ 446,484

(bsw de Ventas actualiza-’ ) :
do (excluyendo deprecis-
cifn) (1,203,895) ( 1,660,173) € 456,277)

muﬂh cargada & cos L

(. 341,416) (  464,082) ( 122,668)

lhpnclnlu cargada & pgas - R

~ tos do mu‘tiu ( 262,822) ( 354,688) ( 91,886)

Depreciacifn cargada a gas ’
tos do vemta €_179,679) (__237,23%) ¢__$7,55¢)

nuu- neta n:n-u:-ln' ‘ .
pr posicifa -uru) ($ 743,825) ($1,025,706)  ($ 281,881)

(1) Actualizscién utilizando factor promedic 4108.2/2979.2.= 1.379

(3) Esta cifra fue ajustada pera dejar 1a pfrdida neta actuslizads al va -
- lor de] fndice promedio de 1986.

Ajuste No, 12
Correcciin por reexpresifn ( 281,801)

Actual izacifn de u utilidad del ' i
sjercicio o zu.ux)qva.,

~Purs registrer ol efecto que tiene 1a utuklld del ojnclcio. o
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CIA. MARENCAR, S.A.

Determinacifn del Saldo de la Cuenta Transitoria

Correccifn _ por Reexpresifn
(miles de pesos)

“Ajusts M. : Cancepto
: ’
R Inmuebles, -qnlnrin y equipo
-7 - Depreciaci6n del ejercicio 'y depreciacién acu-
mulada b
s Inventarios
9 Costo de wventas
i1 Capital socisl
‘11, .. Ressrva legal
11 Reserva de reinversifn
11 Utilidades acumuladas '
11 . Resultado scumulmdo por posicifin mmh

. 12 . Utilidad del ejercicio

R Resul tado vor posicifn monetaria a pmdios
» (hesul tados)

Actualizacifn del resultado por posicifn m
taria (Melance)

n_umu (Balance) “

&I%dc 1s cuenta correccifn por reexpre
i , soo T

2.9

Importe =

($ 7,598,985)

“(

¢

(.

(

1,826,396
47,703)
209,757)

7,640,299

82,198

0,758 -
919,716 .

2,723,611)
201,081)

($ 381,580)

- --.-.._--'

Se pueden obumr 1as diferenciss compirando el uldo de la -
) cumsnta transitoria correccitn por reexpresitn con'el resultado dmmido -
do! efecto por posicifn monetaris determinado en el punto 2.7. .

$ 270.157
122,870

(. 19,487)

_§ 381,580

HOSESHNeOBe

a0




2.9
Ajuste No. 13

Correccibn por reexpresidn $ 381,580

Resultado monetario del ejerci
cio $ 381,580

Para registrar el resultado favorable por posicién mone
taria obtenida durante el ejercicio. -

Aplicacifn del resultado por posicifén monctaria s los resulta-
dos del ejercicio y al patrimonio.

intereses s 26.000

Provision para pérdida cambiaris ._.2,088
§ 28,888

Determinacifn de la parte del resultado por posicién - ...
monetaria aplicable a los resultados del ejercicio y al patri- S
monio de acuerdo con las "Adecuaciones al Boletin B-10, que di
- ce: "El efecto monetario del perfodo se llevarf a los resulta-
~dos hastas por un importe igual al del costo financiero neto. -
(deudor), formado por los intereses y las fluctuaciones cambia
rias y en general, todos los conceptos que se agrupan tradicio
nalmente dentro de la cuenta de gastos y productos financieros.
El excedente, en su caso, se llevarf al capital contable”.

Resultado monetario de! ejercicio (pésitivo) SSII)Sgb (1f 

Gastos financieros 208,888
$352,692
SeoNEee
Ajuste No. 14
Resultado monetario del ejercicio § 381,580 o
Resul tado monetario operacional $ 28,888 -
Resultado monetario patrimonisl 352,692

Para registrar la aplicacién del resultado favorable -
: dei-e ercicio a los resultados operacionales y al pa-.
trimonio, : :

{1) Al entrar en vigencia el documento de Adecuaciones al Boletin-
B-10 a partir de enero de 'l (o antes segin se recomienda) el efecto
monetario favorable del periodo se llevara integramente a resultados.~
Ver documento en Apéndice. : : :
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TIX: OO, S

Registro de 1os Ajustes de Reexpresion
al 31 de diciembre de 1986.

(miles de pesos)

) __Correccibn por Recxpresion Actualizacién del Inventario Actual . de Props., planta y equipo
3) 1,113,429 29,059 (1 1) 29,059 2) 5,357,346
4) 6,949,713 5,457,346 (2 8) 47,703 6) 7,598,985
7) 1,826,396 2,576,737 (5
11) 5,930,350 7,598,985 (6
47,703 (8
209,757 (9
281,881 (12 .
15,819,888 16,201,468 76,762 13,056,331
13) 381,580 381,580
Actualizacién de depreciacifn Actuslizacifn del Capital Social Resultado Inicial sicifn monet.
1,113,429 (3 6,340,634 (4 S) 2,576,737
2.4611405 (¢} 7,640,299 1
‘ 3,574,834 13,980,933 2,576,737
Acuializacibn de Costo de Ventas Gasto Financiero Prov. para pérdida _en cambios.
9) 209,757 10) 2,888 : . 2,888 (10
7 254,874
464,631 2,888 2,888

Actuslizacibn de Utilidad de ejcrc. Actualiz. del Resul

12) _ 281,881 11) 2,723,611 7) __ 152,993
281,881 2,723,611 152,993

Gastos de Venta

141
~
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CIA. MARENCAB, S.A.
Registro de los Aiustes de Reexpresifn
al 31 de diciembre de 1986
(miles de pesos)

Gastos de administracifn Resultado Monctario del Ejercicilo Resultado Monetario Operscional

194

7 227,142 14) 381,580 381,580 (13 28,888 Q4
227,142 28,888
Actualizacitn Jde
Resultado Monctario Patrimonial Utilidades acusuladas Actualizacifn Reserva Llegal
352,692 (14 919,716 (11 28,956 [¢]
556,958 (4 52,193 Q1
352,692 1,476,674 81,149
Actualizacibn Reserva
de la inversion
23,165 (4
41,753 (11
64,918
2.9.1




2.10

CIA. MARENCAB, S.A.
Hoja de Trabajo de Reexpresifn

al 31 de diciembre de 1986
{miles de pesos)

. SALDOS ARISTES SALDOS
BALANCE GENERAL HISTORICOS REEXPRESION REEXPRESION
Activo Co
Cajs y Bancos $ 16,350 $ - $ 16,350
Quentas por Cobrar 512,240 - 812,240
" lmrentarios 343,930 76,762 420,692
Propiedades, Planta y Equipo 1,818,910 13,056,331 14,875,241
Depreciacin Acumilsda (,..505,969) (__3,574,834) (__4,080,80%)

Sume total Activo $2,185,461 $ 9,558,259  $11,743,720
Pasivo y Capital Contable
Pasivo a corto plazo $ 423,348 - $ 423,348
Provisifn de pérdida cambiaria 2,888 2,888
Pasivo a largo plazo 282,193 - 202,193
Cepital socisl 1,000,000 13,980,933 14,980,933
Jessrva legal 17,496 ,149 - 98,645
Reserva de Weinversifn 13,997 64,918 78,915
Utilidades Acumiladas 318,427 1,476,674 1,795,101

© Utilided del ejercicio 130,000 ( 1,100,647) (  970,647)
fesultado monetario patrimonial - 352,692 352,692

" fesultado acumulado por posi - ‘

cifn mneteria - ( 2,576,737) ( 2,576,737)
Actusmlizacitn resultado acumula
do por posicifn monetaris . 2o (L24723,611) (_2,723,611)

$2,185,461  § 9,558,259  $11,743,720
' ESTADD DE RESULTADOS ’ - '_
31,687,397 3 - $1,687,397

Vemtas
Costo de ventas 1,051,622 464,631 1,516,253
Gastos de venta 187,47} 152,993 340,464
Gastos de administracion 147,471 227,142 374,613
Gastos fimancieros (intereses) 26,000 - 26,000
Gastos finantieros (provisifn -

pars prdida cambisria - 2,888 2,888
Resultado monetario operacional - q 28,888) ( 28,888)
Otros mm 4,000 - 4,000
Provisifn pers IR y P Llaesss o L 140,833

Utilidad Neta $ 130,000 $ 818,766 $ 688,766




21
CIA. MARENCAB, S.A.

Estado de Situaci6n Financiers
Reexpresado al 31 de diciembre de 1986
{miles de pesos)

RECURSOS

Cifras Cifras
Histéricas Reexpressdss -
Circulante: R
Caja y bancos $ 16,350 $ - 16,380
-Osentas por cobrar $12,240 512,240
Inventarios 343.9%0 420,692
: ' Suma §_.872,520 §___ 949,282
lrausbles, Maquinaria y Equipo S o
Propiedades, planta y equipo $1,818,910 $14,875,240 . .
Depreciacifn acuwsulada (__5S05,969) (. 4,080,803)"
Suma !!n!‘l.;l?‘.! 1-1.9.22!.!&
Total Recursos $2,188,461 $ 11,743,720

OBLIGACIONES

VVG:I iones ;

_ A corto plam S 423,48 $ 423,348
Provisifn para pérdida en cambios = . 3,088
A largo plazo . 282,103

, ‘ Suma T §..705,541
ieal Contable: o
Gapital social ‘ $ 1,000,000
Reserve legal 17,496
Reserva de reinversion 13,997
Utilidades acumuladas 318,427
"Utilidad del ejercicio 130,000
- Actalizacifin de las aportaciones A
de los accionistas (1) - . 14,508,027
Exceso en 1a actuslizacifn del - -
capital (2) . (__68,947,656)
: Suma $1,479,920 §.11,035.201
Total Obligaciones y Capital $2,185,461 ' $ 11,743,720 °

- Nota. Conforme al segundo cocumento de Adecuaciones al Boletin B-10 cone

; vigencia a partir de enero de 1988 (0 antes seghn se recomienda) ;- -
es posible el dejar de revelar a traves de una nota & 108 estadogs
financieros, el valor historico de las cifras reexpresadas, por per
der su significado. Ver documento en Apendice.



PRV

1) La integracitn de 1a sctuslizscitn de 1as aportaciones de 10s accio -
ntsus es m sigue:

CQapital Socisl : $1,000,000 $14,980,933 . $13,980,933

Neserve tegal 17,496 98,645 81,149
Reserve de Reinversion : 13,997 78,915 64,518
 Utilidedes acusuladas 318,427 1,795,101 1,476,674
: u;uidu de1 Ejercicio 130,000 (  970,647) ( 1,100,647)
‘ ' '$14,503,027

“

(2) El exceso en 1a actuslizacitn del capital es como sigue:

‘Mesultado scamlado por posicidn ametsris g (82,51,
Ar.uuu-:uu dol. resul tado scumalado por posicitn '

o z,ms,0m)
. mesultado momstario del ejercicio 352,602°
‘ ' L ($4,907,688)
Lo

“Yer nota en 1a pag. 411.




CIA. MARENCAB,

S.A.

Estado de Resultados Reexpresado

del lo. de enero al 31 de diciembre de 1986

(miles de pesos)

Ventas
Costo de ventas

Utilidad bruta
Mamos :
Gastos de venta
Gastos de administracifn

Ueilidad
operaci

ida) de

Memos:

Costo Integral de Financiamiento

G-otol financieros (intereses)
Prov. p/pérdidas casbiarias
itado monetario operacional

Otros gastos
Utilidad antes de Impuestos

ISR y PTU
Utilidad (pérdida) neta

Ajuste a pesos de cierre

Utilidad (pérdida) neta
para balance

]
Ver nota en la pag. &411.

2.12

Histbrico Resxpresado
$ 1,687,397 § 1,687,397
1,051,622 1,516,258
$ 635,775 $§ 171,144
187,471 340,464
147,471 374,613
$ 300,833 ($ 543,933)
26,000 - 2,
2,888
( 28,880)*
$ 274,833 ($ 543,933)
4,000 4,000 :
$ 270,833 (3 547,933)
140,833 - 140,833
$ 130,000 ($ ©688,766)
(¢ __281,881)
(¢ 970,647)
-...._...n-’-







-CONCLUSITION :

E1 estudio realizado, nos ha permitido conocer al
i fqpoi.no inflacionario en sus distintas facetas. Al respecto
- x.cono'tonsocuencit de ello, hemos obtenido las siguientes - .

~f5coiclus£onos.

Cada escuela econdmica ha tratado de explicar chii
‘@8 el principasl factor que da origen al fendmeno inflaciona-
" rvio, sin embargo, sus conclusiones son tal vez un reflejo de
iis cdullcloncs imperantes en cads contexto econdmico en'pal
,1,§iéulnr en una época determinads; por ende, no pucden ser --
—i‘nptldos en forma integral a las éarac(eristic‘s especifi -

VjtiS‘do nuestro psis.

Es evidente que el gran problems que aqueja al - -
”blit~cs el de la inflacién, mientras esta persista, se segui
| _fln dshando 1as bases del crecimiento y del empleo, abatir -
11 ii,lnflﬁciQn es por tanto, ademss de un objctivo'o;ohO-icc;f

“'un imperativo polftico y social, su.lucha debe concebirse --

- a1y




fundamentalmente cuwo una lucha politica, como una lucha por-
el poder y no sélo como una débil recomendacidén para que el

gobierno en turno haga 10 que usualmente no hari.

Prr3 que la inflacidn baje a niveles tolerables, -
no es suficiente con que cada uno de los sectorcs de la eco
nomfia tenga buena voluntad, ni tampoco con tomar mcdidﬁs co-
mo el aseguramiento de una paridad cambiaria estable, corres
pondida por una baja de las tasas de interés e¢n los mercados
~financieros, pues e¢s verdad, que el alto interés que se paga
' - por los financiamientos otorgados en diferentes plazos, asi -
como las devaluacicnes, tienen consccuencias inflacionarias,
también se puede decir que agquf no se¢ encuentra el origen de
la inflacién, ya que el punton de partida de la carestfa del
‘Jinero es el indice nacional de precios. No es posible bajar
la inflacién reprimiendo los efectos inflacionarios, ni recu
rriendo al congelamiento de los precios, aun cuando el go -- .
“. bierno s¢ comprometa a mantener los que corresponde a bienes-
- } servicios que é] produce, yid que por su parte si puede so-
k'portar dicha situacion, porque dc alguna forma lo que pier -
~den las empresas plblicas lo recuperan con recibir transfe -

;rencias del gobiernoc que derivan de incremento del financia-

'piento del Banco de México, o de una mayor colocacién de deu

‘ ~da pGblica en manos de particulares. Es aquf donde se en --

:vceso,del circulante que se tiene en la economfa, producto

-del déficit financiero que es consecucncia del alto costo. -

iR 420

j,éuﬁntrn la rafz del problema inflacionario, es decir, el.ex-: -



que implica la deuda pablica.

Si el gobierno no hace lo posible porsanear sus fi-
nanzas, cualquier programa o plan tendri dificultades para lo
grar el éxito que todos esperamos.Porlotanto, es necesario -
disminuir la carga que se tiene como consecuencia del pago -
de los intereses. Esto sc¢ logrard teniendo una posicién mids
agresjva con los bancos acrecdores, porque estos no tienen -
1a voluntad politica para solucionar el problema. Si se lo--
grara reducir el pago de intereses tendriamos mis posibilida .
des de ganarle a la inflacién, sin embargo, si se¢ tiene una
actitud timida no se logrard reducir el déficit presupuestal,
& menos que se restringan mis los recursos destinados a los-

sectores productivos y al beneficio de la poblacién.

Las condiciones cconbémicas actuales no sélo dafian-
a las masas del pais. Los indicadores econémicos nos refle -
jan condiciones de inestabilidad que repercuten y dafan se -
riamente a la actividad empresarial, ocasionando problemas
de liquidéz, solvencia, baja rentabilidad, } lo que es peor
la descapitalizacién. Es por ello necesario efectuar un cam-
bio en las politicas financieras de maners que contemplen a’
1a inflaci6n, incitando al ejecutivo en finan:as a tomar con
ciencia de su responsabilidad adicional dadess las condiciones
de inestabilidad manifiestas en nuestra economia. Por talfng :
tivo es importante adoptar actitudes especificas de observiﬂﬂgi'

cia y andlisis del &mbito econémico del pais, asf como de --
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las situaciones internacionales {(y no sélo ver a la empresa-
como un elemento aislado), para poder contar con estrategias
de defensa basadas en los paridmetros proporcionados por ele-
_ mentos macroecondémicos y por informacidén financiera acorde a

1a situacién actual.

Para lograr esto iltimo, hacemos un llamado para -
que la aplicacién del boletin B-10 y sus adecuaciones se ge-
neralice y se utilicen los estados financieros recexpresados
como una herramicnta indispensable para la toma de decisio -

Vnes.'Ln prdctica dc actualizar los estados financieros se de
be hacer con responsabilidad y disciplina, caracteristicas

-qué debe tener todo administrador de negocios.

Por otro lado las reglas de reexpresidn y presenta
cidn de estados financieros ain siguen evolucionandeo, por -
1o que la Contaduria Piiblica en México continuarid con sus in
vestigaciones hasta estar plenamente convencidos de que la -
infpt.acién que se presenta esté reflefando razonablemente -

‘la-situacién financiera de las cmpresas.

422







nen

LS.R. ACT. €mP. 58

INDICL NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

ARO ENE. FES, MAR ABR. MAY JUN. JuL. AGO SEP. oCcT. NOV. o

1950 12.5331 12 6827 13 2230 1333749 1313562 13 2627 13 3562 135806 13 9922 14 2167 13.4%98 14 6095
1991 150023 156156 1% 349} 16 7607 12.153% 17 4341 17 2470 16 9104 17 1161 17.1909 125364 17.4902
1952 17 5085 174154 175828 17 7147 17¢58¢ 17 6586 17 4154 174158 17 1348 17 2842 17.2096 17.116%
1943 i6 8542 16 7233 16 8168 168729 171168 12.0813 17 2657 172096 17 330% 17&a0)% 17.2283 17.2283
1954 17 2283 17.2644 174578 129205 18 7E10 19 02413 19 0228 191924 191363 19 5851 197911 20.0332
1955 20.1839 203897 20 6012 710256 205885 2) %2 21 43712 216517 Sl 6E1? 21 B86) 21,9296 21.923%
19%6 22 2603 22 1661 22 k274 P21 3] 223286 222016 21 9963 22 0546 22 9516 21 9048 22,1293 222917
19527 224786 22 8474 27 578} 2 e9t2 23 13%% 2300 233703 238128 736335 2316632 216819
1958 235813 23 9054 24 050! 220992 244863 24 43¢ 2237141 24 2618 239252 241122 24.5424
1959 243798 24 563 74 6570 246520 PE R 211 24 48¢) 24 4026 24 5424 24 14%6 23 3554 2 246172
1960 247857 28 BO%L 254028 5 92¢7 258132 a5 81y 26 001% 26 0950 26 2260 249267 2 25.9453
1963 26 0202 255878 59207 26 050 I6 0750 263137 26 0389 25 8%15 25N 257948 259267 25 9454
1962 25 B519 26 0% JG 726D 264337 $639%3) 26 4317 26 0b1Y 266176 2t L85 26 6563 26 6563 26.5840
1963 26 4878 J¢ 007 26 002 266)76 26 7124 20 60GD 266750 26 5819 26 %627 26.4691 264%0% 266376
1962 26.95%% 27460 274042 275522 21 ui%0 216477 279095 282088 27 8160 271786 28.0592 28 1153
1965 27.984) 28 0%¢C SRV FER R 28 334 283172 28 24L2 281714 28 3836 28 2649 WIS 28.1714
1566 282629 B Jae7 2e 1501 It 3%y 28 2585 284708 280578 288261 28 8261 28.9197 289571 28.9758
1967 29 2002 93k 29 4438 29 2061 292190 J9 B3 292751 26 3834 R 29 70%3 29 6392 29.4809
1908 29 9557 29 45%) 26 7582 30023% 30 2478 30 004¢ 25 9298 300794 301730 30.0794 301356 30.0793
19€5 30 2100 361206 30 2450 3G 2302 30230 30538} 3oeee) 306901 306! 313011 313051 315411
1970 332797 21 1269 318721 319137 31 9793 321729 323298 32.4800 32 9L0Y 36 5685 3272382 33.0214
1971 333491 3d 4330 336342 33 78%6 3) asss 3a o0t07 31583% 34 2930 >3 4076 343410 344977 33.6596
1972 34 8137 34922 351332 3% 1348 35 4034 35 6655 357946 36.0372 36 1945 36 2258 36.4624 36.5858
1973 317 374293 37.7%36 383 3t 7607 39 0762 400727 40 7224 41,6911 42 2242 427435 44,4049
1974 45 9962 47 0338 473955 48 04)2 4t 211 4B 8958 49 6029 501279 50 69% 51 7016 53.1371 53.523
197% 54 2370 54 5367 54 880} 55 3438 Yh 0837 570349 57 4940 57.9921 £6 4134 58 2132 59.1241 £9.6064
1976 60 7593 6) B544 625019 €7 9393 63 3792 636332 64.1703 64,7868 66 9959 70.7680 73.9644 758203
1972 78.2349 79 5626 81 355y 82 SBYY 83 3147 8431336 85288} 87.0385 B8 SR4Y 89.2%9% 90 2369 9).4887
1978 935174 94 3599 95 BAEG 96 4197 $7 £660 99 2094 1008919 101 8999 103 0634 104.3092 105 38%1 106.2796
1979 110.0495 1116329 113 1454 114 1597 115 6468 116.937% 1183566 120.14%6 121 6218 123 7460 125.3376 127.9548
1980 133.77%3 136 8680 139 6810 1421232 144 4438 147.307% 151.421% 154.9568 156.2730 158 6414 161.3941 165.6265
198} 170.9611 1251625 1789102 182.9417 185 7096 188 3059 191.6232 1955703 199 2106 203 6292 207.5499 2131360
1982 223.72%7 232.5181 2431.0076 254 ON16 268 3519 2812773 2957120 328.9617 346 5267 368.4863 382.9169 423.8067
1983 4699196 4951413 919.1040 9951 9706 57%.904%9 $97.7185 627.2772 651.617% 671.6748 693.9621 7347143 766,149
1984 814 8212 8578234 874 4851 913 1867 964 1276 9990226 10317723  1061.0997 1092.7089 11308898 1169.7009 1219.3764
198% 13098285 13642455 1417.1113 1460 7154 14953210 15327696 1586 1519 16554941 17216124 1787.0099 1869.4555 1996.7229
1986 21732525 22698738 23753772 2495.3892 26382849 2807.6325 2947.7223 3182.7396 3373.6715 39665134 3807.6000 4108.2000
1967 44409000 47613000 50760000 5520.1000 $936,2000 63657000 6B81.3000 7443.7000 7934 1000 8599 2000 9277.0000 10647.2000




Segundo documento de

Adecuaciones al Boletin B-10

Comision

1. Antecedontes
.1 E1 16 de octubrede 1985 fue
ol primer docw-
mento de Adecuscienss !
Belstia B-10,en ¢f cunl 1t madifics-
ron alguns de las Rermas conteni-
das en I versién originel de dicho
bolstin.

:20-:*“-..-‘:!*)'

de Principios de Contabilidad

3. Objetive
€l propésito de este documeno
es ad alguno de las

normas contables relativas 3 I’

forma de reficjar en los entadon
finsacisros bbsicos ¢l efecto de la
inflacion, con ¢l fin d¢ incrementay
¢! significado y conwcurmemente
s calidad d¢ la informacién cone-
nida en dichos estadon. -

3. Aleance
Las adecusciones cubren los
siguientes sspectos:

3.1 Traiamicnio del efecto mons-
tario (avorable.

3.2 Comparabilidad con los ela-
dos financigros de periodos ameno-
res,




~— Rewelar al menos los siguicnies
ubros & peses de poder adqui-
sitivo de la fecha de loa estados
financieras del altimo ejercicio
Que w entd informando:
A pesos promedio

. Vemtas Netas

. Utilidad de Operacidn
. Utilidad (Mérdida) Neta
A poaos de cierme

. Astivos totales

. Capital Contable

3.9 Em opinién de alguncs micm-
bres de ls prolesidm, incluidos algy-

car en lon estadon financieros de
cjerCicion qQuE e inicien a partir de

1.2 Las normas emitidan det Bole-
tin B-10 y det primer documente de
Adecuaciones (1983) que se opon-
$an a las preweseen disponicionss,
queden sin efecto.

8. Tramsitorie

En ¢l primer ejercicio de aplica-
cidn de estas normes. los esviadon

nes de ls Comitida de Principios de
Contabilided., gura lograr wns
mejer : , 98 requisre
primsramente que los estados
o : : . = eonitih

Ea vinud de haber disminvide is
refevancia ds conocet las cifras his-
oricas & pevos mensuains, las enti-
dades que ol lo dewen, podria
climinar ls revelacidn del costo his-
wdsice original de las pertidas ao

7. Vigenzie

7.1 Las disponicionss contenidas
on eig documento se dederin apli-

financieron de periedes anterioms
qus s¢ incluyan pars fines de com-
parsbilidad. »e deberda resstructy-
rar. dmicamente pura fines de
premniacidn y sn modiflicacidén
slgena en ion registres coatables,
débadole alefocto monstario (avars-
ble ¢ tralamiento wialado en este
dacwmenio. Este lche w dede
revelar claramente ¢n unn NOtS.
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Circular No. 29

Interpretacién de algunos conceptos relacionados

con el Boletin B-10 y sus adecuaciones

Comision de Principios de Contabilidad

1. Astecedontes

n octubre de 1983 se emitiGel
Boletin  B-10 "Rec '

Imhur ia aplicacion adecuada de

i miento de los Efectes de b

m on s Informacion Finan-
ciera”, ¢} cual meaciona el propd-
uolu‘amul‘chtoma
Priacipios de Comiabilidad ¢
“comsiderar B scrualizacion de o
infermecitn (manciera como sige
proceso de
iumnucnd- y eawperiments-
‘ciém..”. Comidersado s expe-
lunenn scumuladas hasts
omences. en actubre de (985 e emi-

y conscuenie-
menic increnmentar €l significado de
s informacién financiera.

3. Alcance

Este documento incluye interpre-
waciones de la Comitidn de Princi-
pion de Contabilidad sobre valor de
0. capitaliracidn del cono ime-
gral de financiamienio en fase pre-
ogeracional y pantidas monetatias y
n~o TR

i ol decumento “Adecusci al
Belstin I-IO' el ml.lad:f-?
...c boletin
_enginal. Exiswn, sin embargo.
sliguass concepeos incluidos en fos

""a. Otjesive

" estaden
%08 de lo inflacidn, con ¢l fin &

4. Velor d¢ w0

4.1 El pirrafo 2 del Boletin C6
emitido por esta Cominién men-
ciona que: “La adquisicién de estos
bicnes (activos fijos) denota ¢l pro-
pénito de wtilizarios y no de vender-
fos en ¢l curo normal d¢ s
operaciones de la entidad™.

4.2 De acuerdo con c! Boletin 8-10
Y ¢l primer documento de Adecud-
ciones, Jos activos fijos deben

ulum al costo actualizado por

Iquitta de bor dos metodos scep-
tados. Los valores asi determinados
00 deben exceder 3 su valor de uso.

4.3 €1 documento de ~“Adecuacio-

nes al Bolesin B-107 define svalosde

o oMo “monto de los ingresos

m QuUe s¢ espera razona-
COMO cons,

< dcl wso de actir 0s £ijos tangibles

e inangibles”.

4.4 Los ingreses potenciales repre-
waian ¢l cfectivo que w esperas
obsener por ¢l w0 de los antivos
‘uruu o4 vida Gtil remanenie, dis-

mmm.umm

4.5 El valer de wto ¢ aplics & grv-
pos de actives que endn en opem-
cidm y tin intencidn de venderios en
¢l cone plaro. El valer d¢ we ¢
sphica & activen individuaies séle
cusndo éston 500n usados en forme
independients de un grupo.



g ‘5.2 € wnvqwnfuﬂ,

4.6 Las diferencias resultaniaaonla
; de la regls de valor de
‘uso st lievan a resultados cuando

dicho valor es inferior al valor
actualizado en el ejercicio inme-

disto anterior. En el caso contrario
- s difevencia disminuyc ia actualiza-
cibn d¢ los activos en el aflo. y en
consscuencia, seré menor el exceso,

o mayof la inwuficiencia en la actua-

lisacién del capital.

$. Captalisacitn del cante integret
de Sinpnciamisnie e fase preapers-

e cionsl

3.1 En el pirrafo 119 det Boletin
B-10 « emablece que “en aquelios

CHeO8 €M qUE % capitalicen coson
finantieros correspondicnics a una
fase preoperacional de inveniones

- om lcn\ot fpl éstos deberdn com-

los

mm ‘de interés. resetados
cambiarios y resuttado por posicidn
monestaria”.

importe de dimero. expresado en
vnidades monetanias nominales, sin
ninguna relaciéa con precios futu-
ros de determinados bienes o servi-
cion.

4.2 Un pasivo monewario e la obii-
gacion de pagar una wuma de
dinero, expressds cn  unidades
MONCLATiSs NOMINAILS, 8in ninguna
relacién con precios futuros de
determinados bienes o wrvicios.

6.3 Elsigmificado dmico de lov

de determinados bienes O servi.
cios,

€) Onros, como crédito mercantil
o cargos diferidos.

6.8 Loy pasivos no monewsrios
incluyen obligaciones de propor-
cionar benes O serviciosen cantids-
des fijas O en monios que no
dependen de los cambios en el
indice general de precios.

Los excedentes de elactivo repre-

AClivot Y Pasivas Monetarios (parti-
das moastarnias) ¢ que su valor
rominal no cambia por ¢l aumento
o dnmmm en ¢l indice general
dep y. g \ origina
un cambio en e poder adquisitivo
de sus lensdores.

6.4 Los ypo

fios pr de tr

Que por acuerdo entre o pnnnn
an quuudo de acuerdo al indice

>

wales d¢ ac fijos se
lice costo integral de i

b

] ! otio
(u!ﬂ. whe  ver muhu‘u conti-

w (CIF) implics que ¢l cova de
u‘qm € mayor por haber
. imtwevido en costos financieros adi-
ciensies. Por lo wnto. en actualiza-
cienss pousriores. cuando & use cl
o uninede de contes expecificor para
. i ectunlizecién de los activos fipor y
- gnista CIF capitalizado formando
 parwe del conto de adquiricion, por
. raronss pricticas w pracederd con-
forme a 1o siguienie:

8) Actuslizes por separado el CIF
en baswe 8 factores derivados del
indice nacionsl 8¢ precios al
consumidor.

®) Revel & d ne en

.. notss 10do 1o concerniente a ta
actuslizeciéa de dicho con-
ceplo.

6. Pastides mensteriss y ne mone-
tories

8.1 Unactive muo [} mnuo
o ¢l derecho a recibir deter

nlan siendo paridas monetarias.

8.3 Son panidss mo monetasias
aquiilas cuyo significado econd-
mico depende del valor evpexcifico
de determinadon dienss o wrvicios,
y que por sl solas mo originan ua
fNlujo de efectivo futuro. o bien ¢ue
nO es conacido.

66 Todas as cuenias comp!anm-
un.n de mno y pativo lienen la

aria o no
moaetatia de Ia partids correspon-
diente.

8.7 Lot activot mo  monetatios
incluyen lo siguicme:

8) Activos para venta o bienes
pars vso direcio en las opera-
ciones d¢ una entidad.

%) Derechos a recibic determinada
sma de dinero cuyos impories

dependen de to« precios futuroa

por P

fes que, de acusedo s los reglas 42l
Boletin C-2. los incremantios de
valor en ¢l mercado ¢ reconocen
como ingreson en los rewultados, a
pesat de que por su naturalezs pue-
den ser partidar RO MONFIATiaN;
para efecion del chkulo de ia posi-
cién monetaria ¢ consideran pani.
das monetaries.

6.10 Los actives y pasivos en
monedas ERITARETAS 8 34 equive-
lente en moneds nacionsl. tal como
lo establece ¢f pderafo 186 det bole-
tin B-10, 1 considersn partides
monetarias.

7. Advertencie

Las m:ullm emitidas por s
C ion de Principios Je Conta-
bilidad son epinioms respecto al
tratamiento comtable de algumas
tituscionts © interpretacionss de
ciertos conceptos. Sin embargo, al
no habet sido sometidas a 108 sspec-
tos formates de sprobacida de otres
normas. sy aplicatidn mo debe
mummmmou-maobh-
gatoris.
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SECRETARIA DE NACIENDA ¥ CREDITO PLBLICO

COMISION NACIONAL BANCARIA ¥ DE SEGUROS

ugnico. 0. ¢. , novigsbre 23 de 1987,

CIRCULAR F-)

ASUNTO: Reexpresion de ests -
dos financieros.

. A TODAS LAS INSTITUCIONES DE FIANZAS
CONCESIONADAS PARA OPERAR EN EL PAIS.

La Ley Federal de Instituciones de Fianzas establece ¢l map-
¢o legal al cusl deben sujetarse las instituciones de fian -
2as en 18 realizacibn de sus operaciones, asf como en su - -
funcionamiento y organizacioin,

Las disposiciones de la Ley son imperativas de observancia -
obligatoria, o de caricter normativo @ indicetivo; pero to -
das ellas tienen por objeto procurar un desarrollo equtlibra
do del sistemg afianzador, y una competencias sana entre~las~-
instituciones que Jo integran, en proteccidn de los intere -
ses del pGdlico.

Oe adht las disposiciones relacionadas con 18 diversificacion
de las responsadilidades que asuman las instituciones al res
Jizae las operaciones de afianzamiento y reafianzamiento; -
tas relativas 2 1o inversifn de Jos recursos que manejen en-
términos que les permitan mantener condiciones adecuadas de-
segurided y liquider, etc., y en dicho contento las normas -
contenidas en 1a nisms Ley Federsl de Instituciones de Flen-
208, relativas sl régimen de comprodacién, control y regis -
tro de sus operaciones, asi como la presentacion y revisiln-
de 18 informaciOn financiera-contadle de las instituciones -
de fienz0s, complementando esto com los principies establect
dos por s Lo{. y por las normas dictadas por este Organis
me, sobre reglas pars lo estinmacibn de 108 activos y valuld
ci0n de las operaciones en moneds extranjers,. aplicadas
sobre bases consistentes 3 través de los ahos en el sector
sfienzador del pais.

Los principios establecidos por la Ley, y con bese en ellos-
las normas dictadas por este Organismo, tienen por objeto -
gresorvar en e) sector afjanzador critertos de prudencia, -

ver juicio, habilicad profesional, sanas pricticas y les -
agjores técnicas.
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Tales principios y normes no tienan &) propdsity ¢
108 Qque cesd2 un puntao da vista gereryl pucicrar s
bles; la Ley y este Or3:nismo han optado, ontre 12
posibles. por aquellas que sancion:das por la pré:
experiencia respondan nis eficazzonte 3 los odj:t 38

las carscleristicas de la actividad affanzedors, y marezan

una labor de codificacién para su aplicacidon uniforme y con
sistente, en congruencia con l& informacidn versz, accesinY
y oportuna que demande el interéds del pabdblico. :

ca v toa.
3 .
e

Esta Comisifn ha dictado normas en materia de resxdresidn 4e
estados financieros que, dcemds de apegarse a los 2rincipios
establecicos por la ley, tienen un cardcter fleaible respec.
to de aquellas Instancias Que por su bondad y per su aglites-
bilided al sector afianzador., pudieran serles incorporastus,

Con dDase en todo 1o anteriormente expucsto, s& ha resurito -
Qque 12 recxpresifn de los estados financiergos. mds alld d2 -
18 cartera accionarfa, de 13 Inversifn inmobiliaria y traan .
sacciones en moneds extranjers no es aplicadle 3 las 1njtity
ciones que conforean el sector afianzador, por las carsste -
‘ristices especiales de su operacidn y estructurs finenciera.

En tal virtud, se reitera a ustedes que 12 reenprasitn de es
tados financieros continvard limitdndose & los rudros que se.
han sehalado, de conformided con los siguientes Incisos:

a) La cartera sccionaria se estimard ol valor que se les -
dé a conocer antes del cierre del ejercicio, deteraina-

do conforme a la cotlizacidn de mercado o con base en Vo

estimaciObn directa que efectGe este Organismo.

b) Lo formulacidn de avallGos fisicos se practicard con la- -
frecuencia que las condiciones econdmicas y financleras
10 hagan indispensadle, 0 en sSu casoc cuando se requie -
ran por motivo de algune ensjenacibn.

"Em consecuencia y 4 fin de mantener-actuslizado el valor de-
sus fneuedles. esas instituciones revaluardn trimestralmente
el monto de dichos asctivos, conforme & los factores que este-
Organismo les derd a conocer en ¢l mes inmedisto sigulente -
sl clerre del trimestre de que 3¢ trate de acuerdo 8 la 20n
en que estén ubdicsdos los inmuedles. .

c) €1 valor de estimaciOn de las acciones de sociedades in
mobiliarias & que se refiere el articulo 40, fraccidn -
¥V, de 1o Ley Federal de Instituciones de Flinzes, se d¢-
terminard sumindo sl capitel pagado y reservas de capi-
tal, el superlivit de inmuedbles determinado en 03 mis -
a0s perfodos, deduciendo las pérdidas del ejercicio y -

de afos enteriores, & fin de determinar el valor de e3-  ~

timeciOn de cada accidn.
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d) No se aceptard la revaluacidn de terrencs sin construce-
ciones, salvo aquellos en los que se hayan inicisdo o -
estén por infciarse obras de construccibdn, paras cdestt -
narlos & oficinas o cdependencias de instituciones, ofga
nizeciones 0 empresas complementarias, Cuyo estableci =
miento haye sido autorizado por 1la Secretarta de NacTen
ds y Crédito PGDlico. -

e) La depreciacién de los inmuedbles se hars con base en su
costo histdrico, en los plazos y proporciones previstos
por la Ley del lmpuesto Sobre le Renta.

f) €sas instituciones s610 podran capitalizar hasta el S50%
del superdvit por revaluacidn de insuebles, sieapre que
1a cantidad resultante no sea superfor al 50% del capi-
tal pagado, dediendo solicitar por escrito la autorizs-
€lon correspondiente a3 ests Comisidn, con Dase en el —-
4cuerdo que al respecto haya tomado su asamdlea de -
accionistaes.

Las instituciones que opten por capitalizar una parte del -
¢itado superdvit deberdn insertar al ple de su estado de si-
tuacikda financiers, uns nots en los siguientes términos:

*El copital pagado lncluio 18 cantidad de....... millares -
a

de pesos, orl' nads por capitalizacién percial del super-
Svit por revaluscidn de inmyedles”.

En el cos0o de venta de un inmueble cuys revaluacion hays si-
do capitalizads. 1o instituciOn de filanzas estard obligeds -
4 disminuir el capital social psgado par el {mporte de - -
superdvit por revaluacion del inmueble vendido que hays capi
talizecdo con anterioridad y, sdemds simuitineamente dederd -
reponer «sa disminucifn de capital bien ses con las utiliag-
deas genersdas por ess venta, con reservas de capital, com -
utilidades de aAos snteriores no distridbuidas o con nueves -
sportaciones. sin que ninguns d¢ esas operaciones de lugar o
18 entrega de nuevas acciones a las personas flisicas o sorg-
les que participen en el capitsl. : .

g) Para efectos de inversidn de reservas thcnices y de co-
pital y reservas de capital, las acciones se constdorgo
rdn & su valor de adquisicidn { 1os inmuedbles al de ¢ds
to de construccién o de adguisicibn, o bien al que fue-

s$¢ dprodbado por este Organismo, si &ste resultase lnf§-
rier. :

h)  Los activos correspondientes » los superdvits por reva-

_Juecibn capitalizidos o no, estardn representados preci

saente por los sal1¢0s respectivos de las cuentds de -
incrcmonto por revaluacidn.
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k)

"Este Circular sustituyc a 1a Circular NGm, 856 del 21 de
diciendre de i9

En ningdin cest el sutev&vit por rev:iluz<14n de 22
¢ inruadles, podré ¢nwsidarirss pas. datérvinar |
1273100 ES Curn carg: 2 C€ERiLel oy reL. VIt 2% c2rit
Qque se refiere ¢l articule S9 de 1a Ley Felerz2l ¢
tituciones de Flanzas.

.-w

Deadas las coeracteristicas de estadbilided y permanencis-
del superdvit generasdc por las inversiones inmohiliy
rias, as! coro su actuslizacifn perifdice saobre base;
técnicas., su importe s& computard en un 106 por cien.

para deterainar el limite de retenci8n a que se refizr.
- gl articulo 18 de 13 Ley Federal de Instituciones de

Fileanzas.

Las disposiciones contenidas en nuestra Circular S-45:.
del 30 de diciembre de 1986. pars las operaciones en
aongeds extranjera contindan vigentes.

Atentamente

COKLIST1ON NACIQMAL BANCARIA Y DE SEGURDS
Presidente

A\

cengls Gcrlbdy
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