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1 N T Ro.u u e e J o N • 

La intlacion ha .,_ •l prCJOl- .., ... _leo -• pr-up-t.• dtlnt.ru d• 

,_ •iltl- ••- en ....,leo. eaeo .., l• _.,..,..,. d• l•• P•••- del -niki, 

par ~-•• i•• can.-C\letlca•• qua t.re• conet90. ca.o. ean1 de.._,aea, 

recieiant.o. P9rdtd• d•l ,.- ....... l•tt.tvo -J ••l-to.n-in•l - ,_ 

·~.•aJ--. et.e. 

IE1 prol>l- de le tn••-•on no -•o pr-t.• r..,_cwc•- ..... c-ac-

t.- -•••• ___ ,coy palit.acoa. ye - t-•• ••-t.• •I ·a..Ct.a ti..; ... 

-•-o-c-t.elll• - -• - .. - ......... ,,... .Olo - apllc- e-,. __ . 
·- ..-.•l el r .. l•tr• la tnf __ ,.,. a eu e-to hietertco -.. e--. 

- t..t•a la ,...illUidMI dal rec-•••-t.o de I• •nflaci6n .- •- c.l-

fraa fin-•-••• •-o no -••ti• l• ... if-•ldacl - crit-ioa al r-

~t.o. Con l• pOlbl'teacten del bolat.ln -•• da •• C-teU1n do Prlnctpl

- C-t.•aUded del lnat.it.uto ,...,c_o de Contedar- -.uc- y.
. ..,,1c-l6n. - dio la -•ttc•eton da erlt_t_ •I pr..,..._ .olo-. ..

• .._ de .. ..,. ... _,.,. da el fre•• 

~ ....... - c.-......... ,.,_, .,.._ •• d• pr.cl-. y 

·...;··.~-- • act.uallaaclOn d• e_,..,. -.-uaeoe • 

.. :. · C.. la or-tacten - .010 - ..._.....,. •• teora -- lli c ... tta

••••..,. - la tn•--clOn Onancier• ••I e..-. au utilidad p-a loe --·- ......... . 
Pera el e- -ecl•I - ,..,.leo. •l probl- tnfleeion-io 

...,_,..,. -J-la, y .,_. el e ... trart.o, pare 1"8:> - pr-t.6 le 

. "': 



s. 

t_. - anfl..,iOn ... trida pcw n..-tro pal•, c-uen - no -•o - r-

ptte en , ... •ino Q ... - -er ... • _, - - , .. ,, -.- I• t ... d• in-

••-•en -· loa tr- dfetta•. 

~o no b-t• c.., l• ectu•liaacíen de l•• cafre• de 109 -t•d- ta-

n-•--• •-• •• t- de deca•i..,_ - la. u __ ,_ de l• ••-·.Y• 
- par• , .. , I•• eut-ided .. fi.c:el .. d.t-•inarCWt - a ... ifl9r-

- alat-i•n • trev•• - lo• 1epu .. to• rec•uded_, t.-l ... _. af-ta-

._ ¡pw la inflacten. E•to dt6 ora .... a QU• l""7 - -t••-•-a en la 

Ley • tmpu,..•to .-. l• fllent• un __ ,..., d• _t ... liaaci6n - cifra• 

.. " •i•ilar el _t. ... lec:tdo por •l bolatln •-ae, y - ta- e- fina-

ll- ,.. ___ l• c-acidad r-•udatori• del •-ta••• e- •-or-

PG'- I• inflecl- • a..- l111pu .. t.,. Q\I• e-•· 

~.par -to - ta •ctualáz•cien de cátr•• ftn-cl-•• na deja -

- •Uft -t.D -.y •-t.-te en \a el.--eci6n d• loe _t ...... fin-

e•-- ••• e:_. en la far-caen praf_a ... al d•I Lic.-i-*' en Contadu

rle ..-uca. E.a par -t.o - l• •IMoracien del pr-t.• trabaJo ti

c- finalidad •l c._llr c.., .. toe d ... r-uieitoe amp-t•nt- -tra 

• le •-eeci6n praf_l..,al dal autor, •ctualiaar I• infar.act6n raf•

r...,te a la r_pr_,_ d• ctfra• fin•nca .. ·•• y el conoc- .a. " .... .,., 

I• •licecten de loe - -- de r-pr-a6n c-adoe. 
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CM>llU..O J. 

MTEC€DEHTl::il. 

1. 1. a. Conc-t.o. 

ND ala•t~t.• que •I prottl.-a tn•l..cton•" lo""°•• '~"'°• na enrc&u•ivo 

M "*•t-co, deb..a. hac..,. ~•Oh del •• ........ _._..., der Pl• el e1...,.rol lo 

.. podrlM't d•r v., ••• deflntc•on .. cs. lo CI\* •• a. tnfl•c.t.on. ••n 

....... l• ... CCW'lt.t.Mtdeint.e e«;".,-C:• de ....... ··~· 

•L• &ftflec.aOn .. pr()duc• c,.-nodo 1• c .... ttd•d cs. d\nern ~t.• _... . r--•••---'t• Q!Lle 1 • oe 1 a. ba .,,. ... v ..., .,,, e 1 oe,¡, <.,.,.,."º .. Y<W' .. •• • nc.rQ-

_.to de l• c..-.tadad de dt•...-o PU" uhtCI .. O. prodt..c;c '°""• I• te .. de tn• 

Caea .. ..-.ecaa, .. ,. &• 4•ftt.•cton .. ....-~lO""• el ~-...atl,.,_..ao _,.,,.. 

l• a•wt.• y t• d.,...1•d• y con•~v..,..'l...,..t-• •l •••• d• prec'toe, Y• t11u. •I 

pane< M• c:trc:.ul•--.•on •J.• oaniM"D ~ JQ9..t•t4rt!'••• 'I ...,..,.,e¡..,.. cru• .. POtl .... 

en of~t.a, .. ta.. Olt.iaoe .. .,....e;_,~_., .. 

1.1.2. c ...... y •• ..., ..... 

e.o. •• .._,..,, ... •~l.• ••• r·a.ptd.,....,t• •• '1•·•·iul•~•6n de úa•,..,.u q\W 

d• bien .. y ..,...,,lc&c,,•.. ~Jt•• \Jw ••• .,, 1nc•a·,·••• , •Üw•-. O•• ••.-.n\o •te 

circ.:ol..,,l• ........... ,.,<>, ~1 Jv• tJeft,·1l• l)o•.--..pu••.,•199- •t•..t• .. rt...-nt.•l••· 
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..nto d~ ,..,u.eta•. ~in•nct .. iento• anternoe y •• t...-noe, t•mb•~ .. 

r•..-~u que •• h• r.currldo •l •uaent.o de di".,..º .,.. ctrcul•ctOn. Como .. 

•.tl•• ••t• he ••do el pr1ncip•l proba--. de "*•ico y .. por e•~o qu• el 

emierno ••l•nt.o un progr•.. d• r .. Mt.ruct.ureca6n ecanO.ica cuy• pran

clpel c-ec:terl•~•c• ..,.. 1• •u•t ... id.... qu• pret...,dl• eb•tlr lo• dlfl

c,t.a preeupu••t.•I•• 9ubern~t•& .. y ••• contrittutr • r9'duclr la in

fleclOn .., •l P•'•· 

.. ...-, -.ca ...... atr•• e-••• e,_.. por .,_lo déf•ctt• .. ..,._ 

duetivtd ... et-- a- nl_I_• lt- d• loe •nv-elant•t•• - pr•fi•

r.., --t.- aue cep&t.•l•• y q ... por lo•&--. p.-oplclen d••c.plte1i••

ci0n d• l- _ ...... Por otr• p-t.• I•• e-•• d• p .. uco. _,., .... 

-l t- de futuro• •u-toad• prec•o•• provac• t_l.,. •I ......,,,,_ 

Itrio entr• I• of-lt• y I• d-..,.d• d• b•en•• v •-vlcl.,.I - l\lti-. 

I• d•-•nucl6n -• .,..,.. .. º por perdtd• d•I p- edqut•lt- -• ••-• 

t.-a ... r-t• poeáb1lad.-. de In..-••-.., •ct.tvidM- pr-..Ctiv-. 

Por lo _,,_,_ - concluye Que le anflecíon tiene vr•v- c..,_,_._ 
r.1••• e- -to ._t..,ldo d• precio•• eec:•- 11• ••-· .... t.r-ci6" 

del .,._.ro. fevnrecáa1ent.o d• le -ecul•cl6n. -.....•-• beJ• pr-
caein. qut-.- .. d9 neqoc;¡ue, eitc. 8in ...,_Oº• no .olo •• pr....,t- -•• 

~apo d" proba ... ~. ••na t•M>•~ •• da •l c••o de I• inft1r .. ~&*9 f6nan-

ya qu• .. pre...,t an ut i 11 d•d•• a rr•al... ••I ccmo 6 nfar...:&M 

eattr• inv ... •lon•• v re ... v•• cread•• qu• no .. •-.J•n • I• r ....... 

~°"''-í e• .act.ual. 

"-1 •i...,, .., • •an.,.. .. de 1ntroduc.c66n H..._ cepltulo paater6or ... 

U• ~• ~••o de qu• l•• •u~arad•d•• fi•cal .. reconocen la• efectae lnfle

ci0t1er·1ow "' la 1nff1 .. caon f&nancier•. Y• que P.,.• 1987 .. inc.,~a 

el ~unt.,.ldo d• le Ley d•l 1-..u•elo Sabre la R.,.t• IL.1.9.R.>..., eiate-



•• 

d• MU., .,,.,.,.d ....... .,,t.,.r1r..t1•-••. ~ 1..1u• "'1 l.- ~,·•u•ltd•d no •o1o b••t• 
CCionQt.;.Ct1 -.U• ••~t.u~, •·hO bu•~•'"' •u• '11-0luclon•• y por lo pronto. aprttu-

cJ,. .. .., 'l.4..lllf1vsv;,,. •:..Wl ••t.• 4tfflO..no ~tv'tl"'..-9co • ..,. que no .. v••lu9b• •un• 

1 • l .. 3 ~ An~9Cedent.•• •• ,..,. a cc..t • 

.n ~ont.•nu•c.-;-lbn .. 11r••ent.• 1.;n cu•-.Jr-o aanc)l»t.aco donde •• _,.•tren l•• 

••••• ->• •nflec1on • partir del ••o \Je 19M. 

c:.Mro Ol 

l~ 
1960 
1965 
l ... 
1967 
1968 
l9fl9 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1919 
1980 
1991 
1992 
1993 
ltM 
1985 
1996 
1997 

'-tes l•fe.- -le•• lluco ,.. ll6•ico. 

JpMCI!!! 

13.l 1 
4.2 
2.4 
4.0 
2.9 
1.s 
1.0 
4.2 
s.o 
S.6 

21.3 
:Z0.7 
11.3 
21.2 
20.1 
16.2 
20.c; 
29.8 
28.7 
98.9 
I0.7 
59.2 
63.7 

&05.2 
&59.2 



'· 
Eis. .y-,.• '~º"' ~ ¡Q'-4",.' ,....,. • .,,,. • .,. ..... t.U ... ,., w""•t • .-.•S l 89t& 11nto ch• l.- ~~Ut•Dftlf • ... w: i -

c.:•1"~ ..-! ... ~ "-'" et1\•r••~ \JH lndícu du- tnft ... t·•On rn ••.- -.Ku J• ,·l'a!lili .,; I~. 

P•r.,. t?R-. t ... •••uac16"·, •• •qr.avo elc•n:•nd°"• ~ ••• alo un• t••• d• 

ln+l .. t.r\Oc• .ct.l 1'1r.5.? 'Y.4 P•rA- 1"97 \• ett.u .. c.aon .. peor. d•J.,..do•• •wat.i·r 

... u .... t:.•.'Wl, .. t:ttvnr·\ :t• e ....... , 1 J'.lp, ,..,. .. ,,,!lo' 00 ...,.,. o;o1•l a.r 'o• •fnl _, .. titn tor .. tP' ,._._ 

t-t·'•' • p'1'•''t"lo t't>f't \.,. ,,..,,..p.,rt.1 "':...ch,. qu.- o•r• ,~ea .... -.t.1t r .... 11·,•1on •••en .f~ 

,,.. •• ....-n•uel. IMo'llod• iu ... ~o ••t• ... •6li'• un• d., l• .. ,.,.y Uáf.-tfftt.•• con•

' uttrt.:I•• qu• ..:LrroJ• 1• lnfl•c•br'• 

1. 2 .. 1 • .:..Ou• .. l • • rif or-.c.a Oc'I • •n•nc \ .,...? 

El eonceot.o d• t.:.OC'lt•bll\.<.l•d f1n.,u.:lwria la encootra-ae •n el balat.ln 

A•·J ... lt'i&Qu .. .a lS. a:. t:eor I • t>••t ca d" l • c.ont.t9b1 l id•d f in•ncaltr'a• • que 

d•c•• Ja c:ont..eiia1ad9d fln•••c•_..• .. \Jne '-*«=nac• c.1u• •• ut.'\li.z• 11•r• 

p...-uch.actr .... t ... t.1,. ·~ -truct.uredament.• 1n•~••ci6n cu.ntít.•tiv• ··

pr .. ,•d• ....-. unld•de• -.t)netiAr,..,ill da l•• t;r~••ccton•• cau• rttell.Z:• una_,_ 

~•d•d ..cona.ac• v d• ct...-fn. •v.-nt.O• econ6aico.. q..- l• efect...:n, can•& 

nb••t.o de t ... e111a...- •loa •1.ivwr•o• ª"t.r•••do• •l ~ • .,..r- deei•áan .. 9ft 

r-\•C:i-Ol'l COl"t d•Ch• ...-l·id•d lll'r.on.(1.-lC•• 

0..1 ,,n41a..,.a .. d• '• dl:!'fan!IC\lW'I ant.,..., .. ,.,.. •• d_..1.rend• ciu. l• curet.eba

\\dAd •• Uf'l• 'e<naca que r•ot,tr• , r.uanl\fa~. ¡~, tr~~-.-:~•.,...•• r•a1t

.:ad•• par un• .,..tt.dact cr ...... 1 ''" d• praipPt"cloner J:. infcrmecl.M ftee ..... 

., ,.,, , ... , • 'lUO ,,..,....., d.-t: t•l t)f'•• •~ •••u•r In• d,.. l• •te-., como ... , 

Airf«<•"•••'-• •tJCl'•t"• tlw l• oepr.-._ .... 

- »<:dunt•t••· 

- lnvwirwioniftl•• 

&obi...-11u 

- lr ab•J•d0f"'P11l 

ln•tatuci ..... de c~--•to. 

Pr-ov•llftlar-. 

Etc<Mc-a. 
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L~ "'~t.:.lf'l'fl•d41 1nicr ... .-ir:,Ot1 tir.••·CH:•r ... ~ Gil:-- Or"CtAr.tl:t.A .. • traVtf'• cJ• lo tlu• 

-- C"OtiOC:t r-.a.a ~'11LtAd04- fa.t•IAftC.,, ... ,,.t qu~ •C'M'l1 

E•t.ado de Po.'11 e_- a t;n Fi nan1. 1 ~ .... •B•l •nc~ (14ffl1tral > 

- Estl\dO d• A•-.ul t:.ado• 

L.'l .t.11for••C:íOl'l i.".'t"nt~IO• ......... l09 r .. t.•dO. f ••t•nc•wroe. del>• prlf'P..r,..rvft' 

dtt con•Of"•adad CC,M''I \-11: v•t.ruc.tur·• bA••c• d• t.a. infor••r.aOI'• can\.abltr .-

t..a>l.....::t.da • t.r•v•• dt.• t~ -CVlllilt••Or' du- Pr•nc.11uniti tl• Co«•t.•bJ:Jlded d•l 

ln•t.it.u~o ,..xic•n<' dw t;ont·.-dor.,.. Pt::tt•' l.c.o-., cQnt.,.....¡dCJ9.. "¡ w1 llnltit.ln A-t 

La far••l•tf•d du •P•"()..11r11ow ~ lo'!t -..ne_onaan~ .,,.,ncll.llO• de- c°"t-..bilá:

oao, enn•> •t.• en ubl....,.,.,,. •n4Qf"•4ticlon Qutr -.•• c09Paf*"11•ttlw ...,,,t•• 1•• d••
lluL•• ...-nt=lJ•dv• #COf't0.JC••• y .. l ... vo~ q .. 1.,. ..., .... d• fKal ~tM'UJi•.llHltO 

tJ.r• •q~l la• qu• b•••" .u-. dwt: a •i ,...,, •• wo t • t nf-Ot"••c:1c:.n f in..-c ,,.... ... 

ec...o •e~ t.u•bo.- •or1 t.rtt• l •' c-111.-•cta1·: •t. ,: .. ~i wf'\fllP-nc' \A.' ... ._ d• l .e. t.nforftll.16-.. 

el.,. c ... t-1•• utllided, c01>f1..,illd•d y provoaáan•lid..,. 

€ata• cer-.:t .... latic•• noa I•• ••~e• •l •i•,... bol•tlft A•a a. I• C:O.i

•• ,... d•• ,.,...inc;1rtJOtl d•~ (;<H"lt•b-\J'\Q,,. .. t (11 .. t f1o•t-'Ct•utc. rs..,.,,.1... .. 1,•o •• ..,. C«..~•••ttr . .., .... ,~ 

Públ lcoe•· J ~"- r.•••t .. ,... r~u~ ......, •' ..._,l)oi.-nt•· ~".-drc •inópt-ic~,, .. 
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t.•fl&:•f' l•• OCHIW'·•Cit.>nlt'• dol ..-l.t.e econO-aco y eu pr~t.aclOft ean1 

Val- htatertco .¿.rtgtn•I - I•• tr-...,c•°"- y .,, ... t __ __.e_ 
....,. l• cant.ebi~i~•d cuantlfic•..i •• reoi•tr-en •etJ.t•• l•• ..... , ... J-"_...,. 
efect•- ..... - afect ... o ... _ .. ,,,.1 ... ta o la _,,_, .. r--••• .-

de •llow .. h .. • •I --.nlo en Que •• can•td9t".,, r11elta•do• cant.•le-

•-'-- ,.... I•• h••- p-d- .. , el9nlfácado. apite-do -.t- • •J-
t.• ... •-- •d•t-tica qua pr'•-v ... 1• •-arcteHd•d y .. .tM&vtdM de 

la tn•-~•On c°"tabl•. Bi •• aJuatan la• ctfraa - e_.,_ - el ni

-• o-al cs. prect- y - -••e- • tad ... a- c-.. ... t- auac•t.t"a-
- •ar •..t• fic•d- ..... tnt~r•n lo• ••tadoa ftnanci--. - e-••--• 
Q"• no ha hetudo vtolac•6n - .. l• prtncipáo, etn .--eo. -•• ••t-
caCln d9be ,..__ ••t••••ct.ora-.t.• aclared• .,, le an•cr-•• .- -
produace. 

~ac:•o •n .. re.ne.- l• 9"t.\dad •• pr .. u_ .n .. i•t..nc•• ~.....,.te 

•-••ct6n oanar•l cuendo I• ... tad•d ••t• an láquidact6n. 
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Uuelad..:I econoeac•.- ••t.• du•l1d•d 1• con•~•tuv•• 

i) Loe recure09 d• loa qu• dl•Pon• 1• .,,t.id•d P•r• 1• re•lazeclan de 

eua fanee y, 

2) Le• fÚ91\t- de dlc,_ r-ur- -· • eu vn ..... le -lflc•cidrt 

.. los -ec- - -· l- ••- -••t- c-••-eclos - ... con
JYl"t.o. 

L• ..... ,. ··-·'"" ... •• r-r--t-16n CIW>t ... I• - •• -t.1lllMI -

•-t•l -•une_.,..,. c--•l6n - ... -tructure y r-llae-

caOeo e- otr•• ... t.lid-. 1:1 hecho - - ,.,. •••t- --- de r-
ei•tro ---t. ... ·••••nar ..... c••ldecl her-tic• ... -t-- l• •..-1-
- - cereo- y --• na efecte el .... ecto duel del ..... ec-c• 

coneid-- en M• con.>..,,to. 

De c-•-•aded c ... •- princ&pa- -t-•--· -ab-"• - le In

, __ ,.,. fin-•-• - "• INl•e.lo trelllci ... •l-t• - •l ..,..lftt:lflt• de 

val- "l•ttlrico oriolnal. Sin .--90, - tnneo•bl• •I hecho de que I• 

c: ... t..,11 ld•d ........ en -t• DP'lnctp&o no -t• c.-11.,...0 c:...,,P19'-t• 

can - altJetl-. Y• que el alto lftdlc• - infl_,.,. ca- - he...--.;; 

t-o - •l ........ ·- "lt.1.ae ••o•, hece - •• anfaraacl ... fin-•-· 

r-.lt• •nc-lete, v• que ••• --·e•-- - - neeoc•o -t- r••-·-
.... _. - - -yar p-t•0 can •I valoP ectuel .. le ....... ·y - •- el 

-.u• tenla ~•neo o diez ••o• atP'ae, por lo que .. nec••lt• ectuallaarla. 

E• par -to - •I pr-ent•r le infcr-ci""' •• .. -•-• r.- to••• an 

el e-to hletórtco .. pr-ten ••vun- prebl-•, Y• - I•• cifr

f•n•ncl..-•• pierden •u sl9nafi<'.a-, c.,... POP' •J-101 

- ln...-t•rlv. aubvaluadoe 



lS. 

la -.. 

c6••- en loa .. t:....,• fln•ncí-- velu•d- el coato h•euw•co, pueden 

ancurr•r ... aat:uac:ian .. cratac••• C090 eon1 ,v 

Dáfacult..., ... l•• neqocaaci..,•• enl• I•• eut...-ld ..... para,•I ca~ d9 

p,-aen trr•l-ente 

..... 
P ... -e-avo de david..,..d- • 

... ..,._..1 I• t- de dllct•á-• no - -•et• .¡t;-- .ñ lt•- • in-

ca6n ftn-..í-• ..... t-•tnado p...- volv .. obaolot°"' • ID• act:u"l- prtn-



H. 

•••e_..," .. aet;aca• de 1• c0<•tc-illd..S• e-..,,, l• utilid•d y can•••
~Ulded• no - pr_t.., en l• an•--c•- fln_cí_• ba•ad• .., el cos

to hiatOPico, h..:i-dose nec .. art• la •ctu•l1zecten - la• clfr- de 

•- _t.._ fln-ct-oe. 
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CN>1T\LO 11 • 

REti!JPAESIDN DE ESTADOS Fl..-.ClEAOS. 

- "• ., .. 1do _.dia•ndo" - l09 .:llt.1- ...... E• por -t.o cau• - r••ll

•-°" div-- -t.Udto• t...,di_,t.•• • der un• •olucHln el prol>l- que 

•i41"ifac• t..,,.,.. \a 'nfor-.. c•6n • •n•nc•er• v•lued• • c11M1t.o hi•~lco. 

lnat.at.ut.o -•e-o - C.....t.edor•• ,..,.lle-. -at.io el hlet.ln 2• de le 

ll-4• !lera• Aaul -~•w•lu.c:•-• de Ac:t.ivo Fijo•. A p- de que ••o 
•- -••do .,_ el Jnat.átuto "-"•ceno a CClftt.edor- "'*U"-• en lo 

,,- n..ie E><t.r-.l••M el cu•l en -• pranuncá-•..,t.- --•• - -••de 
rec........,•c•cw- _ .... , ... t._ ........ , .. .,. ,_ -t•vaa no .....__,_ e-

¡
? 

~.-•.•. ·.· •. ·.-. 
,, 

Pf"<•vi.•h>n•l pQf" l• ca-aeien. V. elloe 1 bulet.ioe• •u-án -tit.w•-. 

por bol.Ot.in ... definitivo• e- C4rect.er de nor-t.ivi..s..t y ..... _,,_,_ 



u. 

3) No - atno h••'-• 19• cuMldo - pr"opon9<\ Un•-•..,toe • .....,ar 

P-• l• r..,el•ei- d• i ... e41tetos - l• infleca- en le ánfor-cUlo• 

•inencj....-•• 9aletln 8-7, qu• vino • r .. reeen~Ar un• •DluciOn can c•-

rect-· d• --•-..t•l y _..,.,., .... a •l ..-••-que ••en•••e• I• 

tnfor-.ctOn ftn.,,e•-• v•lued• c ... •l tredicaanal e.,.to hlatOrico .... 

epoc•a de an•1-1e... 

41 en l .. I - PMblic• l• Clrcul- -· 14 de l• CO.i•iOn de ll'rinca-· 

•'- .. Cantabiláded del l11atituto .... ,c.,,o de Cant..__ .... uc ..... 

•Tr•t-t..,to C:Ollt.-1• d9 •- fluctuec:l..,_ e-•-•••• y que f..-m1 -•--1-- •l bolotln •-s •Tr.,,aec:ct..._ ... -• -tr ... J-••· 

l:U "-1 ••-· en , __ o de 1 .. 3 - pUbltce l• Cireul- No. 19 -

c-1-t• • la eircul_. No. 14. pera la• eireun•tanci•• •--t-. 
en el ••o de 1'192· 

•• "-' ... 1994 entra en vi9or •I .. letln •-•• •"-canoci•t.ento do •

of-tO. - la inflaclen en I• i11for-•~ flnanci-•• y .,_ .._.._., 

el ttolotan e-7. 
o..r ... to· 1994. ••o ¡,.aci•I .., l• .. ue.oct.On del 9ol•U" •-••• lo 

C-i•t.Oft .. ll'rincap&os de Contebálid- -• ln•Ututo .... ie..O * 
Cont•-- PWolic.,. -t.tia 1•• clrcu•-•• 2S y 2• e_, el DbJoto de 

-·-- dud•• y d.,. r·•-u-t;•• • pr-.unt.•• - - Plént•-*' e_. ro

lec:Uln •I 9olotfn a-ae. 
L•• _..,._ .. _ 

... lelln •-•• con ol 

y ob ... v.,-.ca• 

Pr lncipl09 - Cont ... ilided 

Cant;•durea Putal ¡, cos, no h• ..... ,,~.,.. t;ondlent•• • 

•• - inforaación 

_,.,,.,.,_ - •• c-1-

dol ln•tltuto ... •icono 

.... ... 
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2••• A.c. en -.u r•vist.e Ej.cutiv°" d• F¡O.,n;:•s d• ~ttro 1978• .•r• l• que 

proponen un Mtoda int.~el d• eJu•t.• • lo• ••t.•doe flnancl-~ c ... ba-' 

- - loe valar- act.ual U:aclot1. ·, 

E.• • .,, dUd• •l lllol•tln 8-1• •L pP"onuric:t••ll•nlo nar••liYcl - p.,..mite;· .. 

- -•t.• c:-•rabll&dait en l•• r.1•r•• .-roJacla• par la r-••r-ioñ .. !19·· 
l~ -t.do• flnanc1 ...... d• I••. dietint•• entid•d- ec:oneaic•••. VII! ~-

- •l -- pr...,..,. - -tDdoe d• •Ju•t• un1c-t•. a...,._, 

Ntodo de aJ.,.t• par c .... loe en al nl,..I .....;...., • 9f'e: 
caoe. 

.0Jat.ln 

pi--unc•-•-t.oe r•l•U- a la ,...,.pr-i*' de cUr•• • .l- ,_..._ 
~ ... ,. 

flft...Ct•-· e- • ..;. ei 9oleUn 11-7. I•• Circua-- •• y •!• .... i:~'~ 
•-.C&rculer- 2S" 26 0 'cuyH dlep-té1on... - inc&u.,.-.,. ....... Í,·c~N 

-· 'bDl•t.ln ·-·· P-• ·-·- •• e __ ,_ •• --U-vi- ......... . <+ ............ . 

•.t-cici.,. eacl•I- que c:c11,c1uyan a parUr de die&....,.• ~ ...... : .,, 

A cont.tr•uac:i 6n - hac• un• brev• •i1>n6ei • • lo• ••-t.- cw-· é-..,: 

1ton ... al bOl•t.ln 8-l8 0 e°"' l•• adeo:uaci- eufrid••. ha•t• ..... 

CONSJ OElt*:IONEfi OEJElllALES, 

e99uir doe1 

1) -odo ..., •.>u•l•• par calllbiD11o ... •l nt vel Qen-•I de prec:ioa •. Célft.-



20. 

•íete en carr99ár l• un,dad O. ...Sida para la contabilidad t.radic.aonal, 

ut.l 1 •aenc111 11••09 caneteint. .. .n ,,.. de pewoe n09an•l ... 

2l Nt- - ectualtteciOn ck e-toe -tUcoe o valore• d9 r..,_t

ci.., Cuntc-'-•. - ec>hc.-le a loe rubro. de tnv_t .. lne y •- -t•v

•á J- _, e-. a l- c ... toe o qaetu• del p_.lbllO aeocted- con dict.o. 

rular-. Las dee6e p-t.állae •• _.,. actual taer por el -odo de ftlv•l

..,_.,_ H pr-•-• .- .. tunde ... 1• eecltclOft de val-- .,. - ..

_.,. - el pr-t.• - 1"9- tl9 v••-- ...,._ ... _ por lftt-c.-•

r-lta.,._ en el paaadO. 

"""- ... "-- WftA toreve -•llcec1 ... w •-••-t.- - ccms1 -• 

al Nlellft •-ae, ·- nec--•o ten- en c..-ta la• •leu,..,t_ c-91...,.•• 

ca..,.. ..,..ral .. • 

La ín•--•- -tenida _. cada uno - 1--- "° -

Meo .,.,.,. ewttca..,te eva...,.cta ....- aval• .. clualv...,.te • 

-· ., •-a ac-.r- _..,_ ... -de c--•Uadecl, I• -h..:tM ••-

•1 -•a 
- ,..._ ...,,. el_t_ de Juícto c:on la -P-•-••• 
Cada .... r... .,_. el .. tr .,.tre -t- ctoe ,....._, ...-1 

- de ac.-oo con aua círcUftatencl•• pr-t• -• eiwa• 

ción -• real. 

lie r--=-•-• '"' -•c.1- •- - -...: ...... le -tualaaa

clt'lt1 ue •nv.,.•t.-tu. v ectlv.-. ti; .... De llltY-- •e-., 

por ra1on .. pr6c.t.icae, la .. acle aolo .,..._ .. ec:tuar .. .,..re 

actl ... o• d• diter.,.•t.• neturel••• y nunca dentro•"'" .•1~ 

.. ubr•·· 



u. 

- L•• .ec>r•••• que '°"•olid.,, d_..,e-n ••n•.J•P- Joe ••a.a• .. ta-

do•· S. d.t>en con•.,.....,., Ja. dat.o• h1•tOr•c;.o.. Cont.inu•..-. ..,«-
....,t .. &•• nar••• v d1•1>DWi•c&on•a ••l•t.ent .. 9rt div.,..ea. 

bol•t.•-· 

A lA act.u•I ll:et:'O.' tle l• d..t>• COfl,.&d .... ,. ro-o elQO •UJ•ta a 

un p..--.n9nt• proce.a d• lnv .. t.lQe<:'lOn ~ •tep.,..l..,..t.ac.idn .. 

09JETl\IO V ALCNC::li DEl. 80LF.TIN1 •u obJet.avo con•.t.•t.• en .. t.eblecer r-•-

cantenid•• en I• •n•Of"' .. CiCn fanienc.a..-. v <1u• •• •fec::t .. d• por Ja anfl•-

"..-c1.r ... , ctttfantdoa en •l bolettn e-a. 

ca••- - conclu,,_o ... p-t•• -l 31 d• daca-... d• 1985. ª'" ---
"° - -hart• • tod•• l•• _ .. •••• que c-cluy-- tou •J-cicio .oci•I 

can _..t.erlortded • I• •9Ch• -.ncionad•. • ab•er v., la .. nor .. • .ent...-áo-

- DlJI\'. &€ AeRCl&AN1 - d•Jo •un •fect.o • el boletlft IJ-7, boletln •-e 
• ••• Circular .. 14 v l9 ••• ct'llaD • l•• Carcul•r•• ;?5 y 2•. 

- ln.uP.t•I ........ Cf\•tín.r1• ~ •qu¿pa. d-..reci•ciOn acu••l•d•. CaDil•I c..-

h<:t;~-~? 
i~ 
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-...... --• --••n-•• El R-ultado par T ... _cl• d• ,_,tlvoe No --

--·- y •1 Ccn.lo lnt9qral d• Fananc:á .. áanto • 

.. M-9• la apclOn .,. •1-0lr ... t,..• lota doe -to.so., d• confCll"aldmd 

e- ,_ clrcun•t.-cl•t> -.c:•flca• d• cada -r-•, par• le •ctuall••

caOft .,. I•• parttd•• -.ctunacl••· ,.., .,..., - -ttpul• c.- nCll"- ..

....-al •l incorporar 1• •ctvala1acaor. v ci.t-•inacten .w I•• partid•• 

-.el....,•• - loe-"•...._ f1n--=•-o• b6•tc- r-•- •- -t- --
t:a_t;_, e- ..,.., -todo -utdo, cr1t .. iD9 - cu-t.tficaclllllft, ., .. ,. 

•acedo • l-Hcac16n d• c1...-t<l9 conc9P\O., etc. 

M:TUllLIZM:IDN DE INllENT-100 V COSTO DE IW-NTIW1 - una nar- o-•l el 

-tuall•ar •I invent-•o y •I coeto d• v-t••• lncCll"p...--do I• ec:tual •

•aclllllft ... ,.,. -tedoa .,,..,,,"--· a. -upul• ...... •• -to d9 •• ac

•-•••-•lllln .-. •-• • 1• dlf-encí• -tr• •I ,,.,.lo hl•t-•co Co •I 

r-pr-ado -t-•ar• y •l valor actuaUaado • 

.. ~-·•-c..-> -- • ._,,..para la k\uall1!acl6n d9 ln..,..ta

rt-. • •l-cá°'1 d9 l• _...... v d9 cnntore1dad • -• <.ircun•t-c.i••• 

car.ct..,..á•t.•C•• v relecien coeta b .. '941cao ... l• i•••ar• .. c•on • ..t.r• el 

•t.Odo - aJu•U• - .,_,.,...., al n1 .... 1 ,...,,.,..., d• prm:i- y •I -*lodo 

- -t;uell•-•• d• e-toe •9P9Clfico .. lvallW'•• "" r-tciOnl. llin -

.. _...,.,, ..... ,.., - -t.ípul• _.pare ••-t- '"'"ctice>• - .,_.,.. d.t-•l

ner •I Y•llW' de lCM. anv9"t.art•.>• ut:ill%endot 

"•lo.r el •nv .. •l.•r 1 ~ ¡,;Of"I •l •• ....... d• Pr ,..,... •• Entred•• Pr¡..,. •• S. 

•••••• 
Val u...- ··1 anv-.t.r ''' • •11• •·• •••t.... lle Ulta .. l.a.pr .. cuAndo rel• ••• 

r-.r-~•t.•v• d91 val_.. d9 -cado. 

Valuar •I án-t.r10 • r..,..t.o E•t-dar, ~u-do-'·•••• r-r-...,l•tivo 



2l. 

E9'»1•er and1c .. ..,,9c:Jfl\;.09 pera loe. 1nvent.•r1oe. -•tido.. par~• 

"E:.,t .. andC1i co.t.n• d• rV'J)o•l'-lOin el e•tD .. \ir.Oh •ubat.NtC••l-.nt.e dlfllrllf'a. 

t- el pr"1te10 - 1 • u1t.1- c...., .... 

no et-. •.cc9'd~ el valar de r-.. o•ic..10n. 

11rktic- •l •Ju•t• - loor• a.1u•tencto el e-to 11• ...... t•• .,..·&odlco 

c ....... 1. bt ... tral.etc.) eediant• l• epliceciOn de un factor ..... tv<lda 

.-1 Ándic• neci.on•l de Pr'•c•o• al c:on-tdor-, • loe ln.,...t_i_ ln&cla · 

1 .. y +in•I ... ••C cCl90 a lo" C'-9r•• durante •1 •i...,, • f6n de que 

rt1•I•JtH\ Jo• pr~io• .,ra.e-daa• de dtct•U P_,..lodo. 

~~•t.••,.,.. •u1 .., .. ¡, .. r •c.:.tu•lt1a.J.-1 -.di.-nt• I• ~ltcacl.On dw ur1 Indice•••-

=• fi• ..,. 

-'.'. - ~ltcar •I ... h>do d11> lllta• .. • Entr"ada• p,..,_. •• S•llda• ci.:PtU. 

- Yalu.,. el co.to - vwnt•• • ca.to• -tender cuando --.n ,. _ _.tata 

vol!. dw lott r..09lO-. ví~tu-nta• •1 ~to d• l•• .•vntae. 

- ... , ... rau• exist.• f.,;.OflQf'"'uot•ci• •• d9b• •Pllcar •l •i•.., procltdi•6.,.t.o 



·~en ···•ct.tie1•:•c.t6n de 'n• lr•vt"••t .. r•t.·• ' . 

~t.o.-de;-.1.•H~ct.u•lla•ci~ ... •l • v•ult.•du de ,,..,, •o• t.ct.or•• c.uvo 

efecto.total eolo.•• d•l.,.••"• ha•t• el f&nal del periodo, por lo 

ca.pon•n~ .. qU• la intr~ran. 

ri.·,.r--.-• ei. ln,....ta,.áu en vl lil•lanc• • .., velar ectuelta..,,. ••I 

.. - •l C..to .... V..t•• •P---· - •I E•t.•dO d• A .. u\l•d- ....... , .... 

. ' ' 

t;M" - ~·,,._¡_.el 9".DClo y proc9da•áento utall·.r•do para la ac-

tualt.a-••.• t ... ,.,. el valor há•teraca del ln.,...t-•o y C:O.to - lo!Wft

taia. 

M:fUllLllACUll~ PE. l......_1:6, ~A V t:UUJPO - llEl't'IECIM:IONt - una nor-

- ........ , e(:•tualáa- 1 ... Acta..- FáJa•. ancor--do d6c1ta _,,..,,_ 

.•ac·, ..... e-· ....... _,_ - •- _,..._ fánanci_..,. •aaic-. Cada.,....._. 
eu··~¡¡;•91itre~l-.do9 ~Cldoe - actuallz•c.•6n edat_t._, -o tt-• •I 
·Mtock. .. -..:•actuÍÍl6aec.•On d .. .:oato- --•••ca• -t• - ,........~-••n• 

~· 

por .... .; -

. U avafw,.. perito tnd-endoente.- -t• •-loo..- caue - r-la;.;e ... --

' .. t:uiit6o tgn.lco ~-..._ .. t••••c ... loe ••vui ... t .. ·-"'"'"-· 
ttr..«rcl .... er ·e:,.,_ ••t .... c ..... ·- •• valor - rmp-•c6on -· •• 

valar ntJt'o d9 rmp-lcá6n, 1 •• vad• ül> a •-"'1.,,.t.• y el "ª'"' de ..._.. 

chO. 

Loe bt......,• de l• •l ... el••• d9ltetl t.r•t.•r .. '"' for11t11a canor"9ftt.•. 

L•.act.u•liz-t..··nÓ "i..tow •er .,lob•I, •ino qu• - d..._,.•••-- .,.,.,._ 

-ecfflc- a loa di•tint.- baen•• - ...... t ..... c.io. 



JS. 

d&_t_ - 111- •.J!i••- l•• clfr•• -l •v•lo)o c .... indh:- -..ocfHc

pr--ct..,•do• po.- los praptrJ• -•t.or_, 1txc.,.clonel..,.t.• .. p.-.., 

.. tCMI v•lar .... dW"b9r"6 ef.ct.uar un nuevo •vel\M>. 

"9 I• .-...r .. • ••t•t:• personal con canoc:l•i.nto• profUftdoe d• lu• coetoe 

•.a-caca- .... t_, __ l•• _ ........ MA>llllton d• velu-•• tnclepen

••-t- .,. - per• - dár.ct-l• re•Uc::- el ev••<)o o P-• .. _, .... 

y dlct_t.._ l•• -t.t-cionu• _.ect.u•d•• p- l• prapt• _ .... 

t ... llaado y e\ v•l<W.., libroe. Lo. .ct1vo•· en -u- -....,.., v••uer • 

9ilrc•• - - .... _. - ..... (-to d• loe. anvr•- pot. ... c~··- -· ••. 

__.. -~ 111or - ullliracton> - prac•d..,l• h•c- 1• r9Cluccidlt. 

~luct.ullCt ....... ca..t>ier·i••·- Cu""dt> •e epl•que •1 .. todo de C-ioe - •I' 

~:"'t.,.., ..,...-.1 d• prl'Ci o.,., •• d•otrtJ d•l cut\ t. o d• a o• •r. ti voe •• enr:uwn- .-~ 

t.r., •luc~u.:tanee r..-,,..,.i••• ct•wrAn eep•r•r .. v na ectu•t i4.:Ar'W.•1. DI-

che• flue~uec•ane9' dNben r••l•J•r•• dj .. 1nuv..,do •I ••wcto a.ot••t•rto 



~ _.ltir c-. ..... c•• -tre el •t•t- d• d9Pr_l_lert -t.r• la. 

c_t,,_ hi•tOrtc- v v•l.or ect ... I á aed• .,. cu-to • t••••• procedt•i

tO. y widea ............. _. 

U. ~mcaM:t.., llel ..-•- .._. t- c.- .. _ •I velar -tualta.-. 

a I• •.a.a .,. -J- ...-••t• -•r-tar tngr- cant,.• c¡a•toae .. n• 

raaaent•.•• ............. 

... .e~ ••-t- uttu ..... - •J-ctcl09 -t-•ar- ..- la -tu• 

•••-•- w· •• -...r-•-•en ac.-.lad•• - ,.._ ••-t- - c~t• 

tr-·~··· 
~:•.a.-.,... .. ,_ .,. - pr_.t_ el ,...,. ..... _la d4'11r-aectdn. 

~el~ .e •.i ... t• .- c.-a- - al ná-a ..,._.,de.,._,_• -
al· • _,,_ cu•• ~-lacten --•- - __._d_.,.._,. -
,.,.,.•la e-ti._ - le carro .. an-•• ..,..... b•- r-•- do vlN .,..._ 

•••· ll•to - corra .. al r-•pr.._, •I c ... to e_. ol lndlc• .- c-r--, . 
........ ~·a la cifra r-lt:ant• epl a c ... le la pr.,....ciOn d9 viü O:.tU cen-

-lda ··e:-.r•lecien • I• v•d• probable,. ... ,•-•· 

IEn 1 ... _,....._ fan_i_o• - del>- pre-tar 1•• cifra•-•-••••
.... -to e. • .., ol .. a-ce •l Yalar actuali•- de 1 ... Ac:ti- FtJ-" 

.... •••IÍldci do llt-.at....,. la Dllpr.ctaci- ~ctuelt•ad•· Asa oillllÍD - --. 

··;.."· ·r•-•ar on not:a• • ln<a ••t..,o• financi-o• la lnfor_,_ ..-rtánente 

.I!-• ~ ol ..... ..-ao de la anfar_i_ capt• •• •••ntftcMD • i•lica~ 

·e••:• la ac~u•haacl*'• ol -ádo utiUaadoe ea coato artetnal y la 

Y'':.· · .. '-.....ocáact·en acuaaladao l•· •••--e•• -tre •••tO. por ....-actecaen --. 

'"· eun e-tu ortetnal v la actual••-•on. •I proc-i•i-to ... l• ....W-••• 



2'7. 

ci6n• .. , camo lo• •ctava. no r•velu•da.. y 1•• c~u••G P•~• na h•cerlo. 

DOP ul~••O •1 •~••~9ft vadeg p~Ob•bl ... ••K•lar ~•Pw~lfic--...nte .. tr ••

pect.o. 

41C.1....._ 1lU .. IOh l:K:.l. CAP1"f'1il.. Ct.WTA&:l.Et C090 r•O..-•.._ Q.,, ..... 1 -. d•b• ac.~t1-

laz.,. el cap•~•l cunL•bl•• '"corpcw~ndo dicha •cluelizeciOh •n loe ••

&eda. ••nencl...-"9. 9e •d''>V~• c.,..o cancwpt.o d• c.,..•t.•l el de Act.u•li:•

caon et. Cep1t.el F1n.,,.c:1ero. Pare .u d•t.wr•lnacaón .. ca.be recnr••tru6r y 

-.Ca.poner !>Gr -tlQU..,.dl 

-=-ít.el »ol:i•I 

Otr•• aport..c.1on.• du •c:.r:•011•••t-•• 
- utilidad•• twt.-iid•• 

~•l•d• ... • d•l .,wre•~•o. 

•:>e< ... , t. donedo. 

-.1 •i- - - eplacar ••et.ar'- del Jnctic• -1.-•l de Pr-•
•l Con_l_ • ..,_ reaO..ee prac:t.lc•• - •UQí-• no Ir -•ella d• 1"54. 

" l• .. , • ..,..,.e•• .... ,.. •l valar "'•t.Or1co w el ect.u•h•- - l• de

·,_.,.. ··Act.uall.ZeciOO ... Capi't.•I•, Pera 1 •-- .. Cel•O a. ect.u•ll:•con 

· - . ....,_ cane~cl--• 

•• ·L• c•Ut.aliz.-cien - ut.ilidod•• - .-.. •ctu•liz•r úeedo I• toche ... , 

- - r~uv&-an. 

•». Lá;.. ..ard•d•• t._i.., - d..,...,,_..,..._. 
e• El _..to de la •c-:u•li::•r.i6n •• detlw carq.,- ......, una cu.,..t• tr•n•1t.o 

rle, 

Dentro el• l•• ad.c\l.ac.i:uc'lt1• •l bol•ttr. ..., lnelUYW' qu1r t.ncto. lo- r-.•r,..:. 

·01-- -• ·c-it.el c..,\llbl• - Je .... ec\uellzer, U•c1 .. ,,.,.do lo•.que 



28. 

r~•• P-• -t.•.r- en ef..:t1vo • un lllp.-t• U .la pr--••nadoo -

e-••-• '°'"° P•••wo -t. .. il>. 

9t la ecluallzecaeln del C•Dlt•I c ...... t'9bl~ ~•1 periodo..,. nee•llYOo .. 

clebe dest..ln.,,. • r9duc•r ol •fetc.t.o _,,,.. .. t.er10 fA\/'Ol'ebl• d•l 11t11r•udo LI• 

- el c-á tal cunlabl • ,.,.. d09 ren9lonea1 

" ""'"•llaaclOn d• l•• •vorl••c•un•• d9 •- acch .. l•t..aa Unclu,,..•da 

ut.llldad- .,..,lt•l lz•!I- y ac.,..lade•>. 

ai ... c .... a •n• ... f•clwoc•• - l• act.ueli::acaen del c ... lt.•1 (- ••V4'-
llra•c• de, lu• ••l•Jn• ..act.u•lt2•do• d•l w•~to .un'w~M"lo y ret.....,..> 

E•to• - r..-.olone....,. lt.·• ... l- hn_, __ •<>n ••M:..,Ubl- <l• 

c..,lt.alla--. El IOOnlo ••~¡_, -· le· - neta C.c:r---el - dicha. ,,;,e 

.rullr-o La• di•trtbuclon- d• utca lid- p-- d ..... JO de la ect.uel ll<•Ci 6n 

dél ·c-•t.•I. M>Ci•I .,, de at.r•• ..;.-1:ec•-• con•btuv• ... r-ol•o de 

-a•-~-•• -t.uaU•aeien - •- ·-t•...._ •in-.:t-- 11•1 111erc...-.. an-· ""' 
el..,,...._ c ... etna ... a 

--Loe efectae ... I~ .ct.&Yoe v peeivoe na .art•t•r•ow.• ••• rcmn r09ito•• 

... •t.- • inqr•- •aac•ed-. 
·-Gltl c..,at.el contabl•· 



29. 

'W'D9 na eont.-•a.. 

""'C-t.• cu-do •• ut. i l á z • wl ~odo d• ,.,..__ _.., 1f1 c09. R9pr--
t.a· •I incr.->to del "••- de a... ac:t.l ... .- "" ..., • .__,.,. par -•- o 

--. • ..,. epl lcando •l 'ndtc• n.rion•l d• prec:•o. •1 L'uoeu•ádOP" ..,.., une 

.,_.,ec••• en caM» cont.rarao h•bra p.,._dad• por t...,..,,ca11111 de actl-vae no 90-

~-·-· 
,VtÍ&_6 .... - ... t_.le l• det.-•HtAC•Oft d•l r• ... lt.edo p- t._.cle de 

, .. '' ·.et.•- no -t.-••• .-1o c....., ... .,.do •l íncr-l.o real chfl valor de 

n.ac&an•l de prec.\t,. •I con...,.•1dr.r. Sin ...,.rQo c-n I• prlte:t.ac• .. ctet.r-

9lna por .. .-eluelt'tn d..ep"'" du •••batr 1d ... 1tifi1:•d(·• .,..1 un.a cu••t• t. •. .,,., .... 

t.erl• ta •ctuall:acten d~I c•pát~I y d•I ••..,lt.Ado por poe1Ll6n "'°"•t.•
·, r••·. 

no actualt•odo•. -• .__,.., •• dnb• r•v•l- en not.•• • 

1oe• _t..,._ fin.,.ca-... •l Pro<:,.dá•l-to y dar un• •"PI icaci6n d., •u 

,_.:, 



lO • 

......SlttntetMJn~• de Que ~•• f•vor•bl• o d••••v<>r•bl•. • el r.apit-l can~a

-le. 

8u llM.-••n•c•an r9Mllter6 de la dif-..,c\e d• l• ectue1iaeci6n del c•-
plt•l • ef..:to• ....,.tar\09 v del r• ... llado oor len.,..cia d• activ ... no 

eDnlf·t.•rloa. No ol·•t....,t.tr .. acDn .. JAbl• Qu• .. det.8r•in• wn far•• .... __. 

ct+ac• pera cada conceJ>.t..o par• eu comiprab•G.t6n. 

COSTO J~ Dli: FINMCl-IENT01 coeo r>or- q-al - detle r---

.., l- _,_,_ flnwocl-09 el e-to lnteqr•I dtt fin..ca_a ... to 4C.I·"·• ·,,¡, 

- anclu- • 1.,. lnter••-· el -..atado por Po•tcien -et-•• v ,_ 

···--·- C-iara-. 
C--to.- ... --·• infl,ec•--••• el C011lo de ftn-c•-tento - -

pila para incluir • •- ant--. fluctu•cion- c-••rt•• Y el ,._,_ 

,_., - -•cten --•• debi*' • - r.,._cut.., -.-• el _.,. e 
p.,._ - •l u90 de una deuda contretda. 

CuentlO - ,,.,._, P••ivos en -·--'• necaonel el int6r- - .,,·,~ poP

- -etende cubrt.- I• dl••inuci*' -1 .,_._ edciu••ltivo del di.-o. l!n 

Pa•i- en ..,,.. ..... ,.~,.-J.,.• ... c ... t.o •• lntllQf"a O- ,_ ·---

c-.o •r••• y '"' da••l .. ucion del poct- -.Ui•itt-

"º -• dt..-o. 

Lo• c:;oet...,. dff •an.,..ci11•altf'"•tt> ... idMllá•ke.n con 'Ul pert•a• par- la 

t-to .. - ecu ... - con el orancapío ue perlocto c01teble ., •l ... r-••
a.clOrt "-"'deben llW'v•r • • .. u.lt•da• del PIK lodr1 COf\ b••• M"t lo dev9fte•

do. Ae.i .. ,980. v 11•t·• '1U• e>tt•t.• canqru.nca•. •• detl.n ll•ver t~ a.ca 

•1-tD<> -1 c.a.to ant ....... de fan1mc••·•-to .. ,._ .. ,, • .._de_. ...... 
91. .. captt.aliz•n co•ta• f'nanr_1fH"o• cnrr-.pond1..-.t. .. a un• ft#• 'preo

.....-et.l""• ti• in..,,~eiun~• an Ac:l1vtttt. ••tot1 dl'httn comprttndM' 

. . :¡ 



ll. 

Ya&uec.tón.- 1•• r91ql•• d• W'eluec10r1 d• fturlu•ctcn .. c.-bt.erl•• ~ d•l 

Fluctuac1on .. c.et11artae.- I• c::an~Alll1lact•d t.r'tdtc:tanal h• ab.-rvado 

"'••t• 1• fecha. U'f't l• veluec:~On d.,. ectavo. ., P•••"09 .,.. -.,ttda .. tren-

j-• ••• e-_.. •- .-_.ata- _.,v•d._ de l.,.••-•• la utl liZ8Cl6n 

de I• p-id8d <I• -e•-• ••n --qo, la utUaaacl6n - -'• p-•cted 

ha prnvoc•lla ""• -t•-.ciOn an..secuad• d• I•• cm•tinvenci .. e -avecl•• 
A .1 ... riezQUe c-1-a .... E• por -to que •I bol•ttn •-s -•al• -

-t• ·• •eouir al -t•blec- que •i •I tapo - c-•o oficial no - r•

~-'tativo de I• c-iclon- ,_...,t_, - ....._ -•-e•-- el ...-

Piedo ... va9ta - la• carcunetancl••· Ea&et• un r-ureo alt-nativo de-

_.rol l.-~ -=-.-.••t-, - I• conoce c.-o la Paráctad T.-Cnica o .. 

. -..u•-ao. Su utlll•8Cl<lft -•ite taac- ••U-•- -•OaUca• --· 

_,.,,..,y 'r•-11:- r._l_a_, P-• que cuancto aurqan ctewaluacá-., 

- .. no· proctuecan etectoe tn____ .. ...,- •-•r - I• Pwácted 

Tk!'ic•. - Ja .-ll-cH1n de la· c-clct8d edQl•t••tiva - &•....,. ne

cta.~1 reep.,cto.> - la ...... - ..., ~ p•t• d• or•ven un• ctivi- _, .. __ 

~ª• .,. . .,... tachá ---••nada. 

Frwcu-ot&-•-.t• 1 .. Pe,..adad tM:nicoa e>• d1etlnta • la oficial o de --

cMo, -to - par- una y otra re..,an-. a nec .. idad•• dif_.,, __ IE• 

plir'.-t.o - tMa -~ ..-. c-•i~- -t.a c&rc..,etancie el -t• 
de . .,......t.atl<:_. ..,. r•eult.•<to• c-i-ío• y -t•- c ... _,,,do previ

llaata durnt• .,,_ ll-•r •u ----·ta en -..eta ••tr_j_a. ~era 

I011r,,- uo ,,,...,.t .. i1111t.u correcto de oa111t:09 cantr• •n.,.e909 - ...._ 

ef.e.t.u.,- un •Jua~• .., 1 as P•rt ida• .O,,et.•r á •• "" __....,. ••t.rM'tJ.r• ._.. 



aJu•t• -- -. u-- • ,. .... lt•d..... Atoe con ••t• •J .. •t• •• IDQr•• p

... , ...... •• -~eri.aniocaen c•r-te •1 e-ta de Unanc•-•ento ... -

.-•"'*'• y pcr el ~ro un• v•h•ac•- conJ .... ta -•-u.ea de I•• p--
-t.ract.:-0.t• c..,tánca->t•• Y• qu• -to - r-1ltacto de une c~ifica

ca.., ,_ ...... le ... t .... ,_ ----•aa• .. •- c ... u,...nc:aa• - ta-.. _ . ., -·- _. ..... ··-'--· 
Lee,,. .. ,.;. ••a •a~•• c6lculo de r-.lt•d- ...,- ancr_.t_ • r-
llMCca- - -•ca• --•• 11Gna 
aa· T .... ·a- calcul- - .._.,. - fUf'cl.,. de la -•e•- -••a eao

HI - IH dlv•-• -VanJ--. aan __ _. -t•v- o •-•v-. 

•• • utlUa• la ..... , ... tecruce o w _.ceda. •• - - _..,_. 

et Lar. ,.~._... de& .-r•- -•o - af-ter6ft p ... •-r-te o r-..C

cl- ... la -•et• -"-•• cert• v heeta •• 1 laát• - - -t.• 
......--• - e-•-'-• ... 1..-... 

•• L.- ,...._.~··- "'-''--•- - la -•c•On _..,.,. c_.ta al •ina

ll•ar ui. 'w1-.. ne -an c:.....,.ada• - el calculo ,.., ,_,, .. ., 

i;~eráo. 

•• e:....- la ....--- refleJ• una P-•cáOn --•a •-•a al finaliaar 

~ ,,_, ... , - uta&••-• la -•dad de -e- pere v•I- _,, __ y 

-••- - -.1• -tranJ-a. aan aJu•t• .. ucaonal ••..-O· 
ti p.,.a el ca1c .. 10 - t ....... c...,..t. •• dlf _ _.,,. _,,..le...,, .... 

t._,nica al lntcao y •• final d•I peo-lodo al veluar .. la ...-acá.,. -

net.erl• c-t• ... --.ta _,,._j_a. 

e• L.,. actl- o P•••v- en -a _,r_J_• - - cDntr•1eon , ... ,va-

'· 



u. 

de mercado •l ~t.o d• la traneacc:iOc"h 

h) .. _... •I cOolputo de la p ... ldad t..,nlca .., •I c••o d•l peao .. ,.lea

- e-. •l dolar n-t:•-•e-. - uea,..an 1- fnctic- • .,.ee•

"'*l lc- p- •l a.neo d• ,..,.leo v el Unltlld 8t•t- llllp .. t .... t: 
of Ca..erC"•· Pare •I r••t.o de 1•• div•••' •wt.,..•nJ.,..•• •• u .. ca.a 

_.to - •-'-•º•.la p-•0•0 O• caclla un• d• •ll•• c.,.. r.-.pwcto al 

del- n.,,..t:-•c-. 
i> ..... el cAlculo - le p-1.jed lKn1ca - t.-. c..o allo baee l.,'7 

ya - ... c-•-•leled ccon _t_a_ econ-•c- • .,. •- •llo l• para 

..._ tKnic• y - -cado -- prac:tic-.té IQU•l-... ut• ll•• la 

......... ,. •tr-• •· 

Indice .... Preci- en ...,.ico 

• -tlr •• .. o lt•-
----------------------- . 

Indice .... Preeaa. ,.. E•tadoe 

UnadDa • p-tlr del ello b••• 

T ... 

-c.-ao 

- ••••o 
b•-

f"..onc-to.- la p-ictert _,,..t ... i• nace -• "-'"" de 

... á•t- -t:lv.,. v P••lvoe -·t-io• que en une -oc• lnflaca--i• 

Clt.-ánuido ... ....,._ adquiettivo, •l ••- tá-o que el..- -t:

·111..wn eu "•lor -•n•I· L.a -lcie.t -t-la - prDducto - 119ci•io

.a..._t-"• flnanci-••· L- activos _t_a_ pr-- .... Cliel• 

PolÍ.lciOn -...t-••• p-• el caso de 1.-. o•••"- _,,.et_I_ provuc-. 

g-c••• El et..:lo p.,,.. -iciert eon•tert• •• producto - ..,. evento 

_._,to puede cu-t:itic.,.•• v por lo t-to queda c--•
lo - -re• el prlncipiv - r••h,.•ctan, La cr.arr-ta 

cu-titic-ie.t -• riect,• pcw p.,.ich~n -t:araa, -t• condicionad• a 
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n.r•I- ·- p'f"ecá ...... 1 -to .., q.,. ••el_..,.. cs.t.-•tn•do p-fodo, 

.,_.o qu• Por el t..-an•cur90 del t.~-o pi..,.d..., velO'f". L•• p..,-t.td•• no 

.nn.t.•r í•• .. def.\n ... 1'1'CJll" ••c-lu•t°""• .. d•cir, s.on AQU•ll•• qu• ..,..t.ie-

Lo.a ect.ivoa y paeivatt en eonH• P.Mt.r•nJ .. ..,..• •l conv.-rt.\rlo• en 9Urled• 

c•On -· efecto p- ...... .,,On ...... t..,., •• 

Al ...... ____ en el bel.ne• .....-.1 v..., •I ••t..ado - r-.lt.ed ... 

~ func:a6n de eu partded t.knac•• •• recanoc~ do• ca•••• 

.,. __.. .... ••tr..-Jer•. 

Adecuacl- •l llalet.ln 8-1•1 para 1• del-•tneciOn d91 ef9Ct.o 

-t.-to del-•- .. det.-••n• que .. t.•.-• •.-•1 • •• - ••o-

_.et._.1•• - ceda -•· I•• ta .. •• d• 1nfl.-.;10<> del - ~ el Indice 

neci~•l de iw::-• ... >I con-•dor. El et.et.o ...,et.•,..I<> feY-Mtl• d•I 

-•..O tict.-laa¡mdO - .._. 11..,..,. • .-.... 1ted0• h••t.• .,_ ea ,.,.._,. 

uue..,..,. l0tt int..,,..•-• v ._luctuAc&on•• cA9baAri•• d11ntro d• le c....-n~• 

•e.stoa v Produc~a. Fin•nci..,.·a."". El •M.ced1rnte entr• •I -4ecto ....t.•-

La• p..,.tid•• no ..,..t..,.••• •1u• por "louna raaOn no - actualla- -



JS. 

Pr-.,t-ien1· •I .+-t.o de l•• •luctueca~ e-•-••• ., por poeicatlft 

·-tarta ......., - •l-t:oa lnt~-t•• - la lnfareac:Ulft .,. loa --

tacto. ft.nanct ... a~ llA••coe.. o.b.,... ap.-9Cer .,... •1 ••tedo d• r .. ultadot1 • 

.,_ e,eiuu.tda d• l• ut.a&•d•d de ap..-ecaon • .., '"'ª .-c:c10r'I dttnoeinect• caeto 

••n --oo. cu- en .., -•-o - • .,.... oen..c:l• ••.-rete• -· 

dlt lnt--. w d9IMt ll•v- clórect-t• al pet.rl9Gl\to. E•t.o - ..,,. 

••e-caer._. r•&°'l prundM>ciel del reconocá•aent.o ....,t.ro cl•I _t ... -

r-llt:..._ -· e-to antéorel et• Hnenc•-aento. 

Cuilondo - t.t-..,.. paráded de -ililbrio -•lar • 1• ""'-e-. 
la di--i• - - r•fh•.1•r en un ,...,r;¡lon •--=1•1 dentro ~·I ••lado 

-·r-lt:eclOe. ~ -t•- y pael- - -· eatrenJ-• - pr~

en el balance vaha- e la p-lded ... -c:eda. La dtf-encl• r_.lt-

te·-t;re dlclla·p-ld•ll y I• de _.áUbrlo - pre...,t-• denlt:ro .. , pe-

•l- .,; ."!" r .... ro ...-Cial, ...._,... d•I paalvo • cort:o pi•••~ Cuol.,.l-

r-trtccáon c .... lerá• ... relec\On a I• _,.. .... -•r-.1-•. - -... r--

1 ... -··-'ºde not•• en la. ••tado9 Hnanc•-o•• 

T...,, ... ......, .-.... .,, __ _. •l c..-po d• loa_,_...,.. fan...:i .. o• o en 

not:e• • lae ., ..... , •l ..,..t;o <19 lo• ect.avoa y P••lvoa en --•-tren

Jer• -• e-. al l•.pa.lci~ -t.•rt• •• c-t•• ler•• o navea-. •• -
b•-,.. reoi•tro "•l tipo de e-lo utilh ... o. "" t)lláoo - .... -

pile- el •i•.-•lflr.•do de I• poaacitln 900•t"'' •• • l"•"- dtf not•• • •--t•- un-e•--· 



Aüft cu.,..da .,, di,;.;,,..eo. pea ... •• h.,, epi 1c•da -.did•• d• •cuerdo can 

•l tndic• de 6n4Jecien que •uf,....,. •• obeerv• qu• •1 

baoe en Pl n•v .. 1 Q9n..,.o11tl d• 0..-•1.•o• h• ••da ol ••• \ll•l•zado. por •J--
plo1 

l..._'4~1 - in•tatuyo I• - -tuelarec:ión d• los -tlldos fin-.:•-

.,.•-- Oblá9•t-•a -- -o d• ,,..., si...,do •I -todo 86• uttli••

do el de COSTOS E8f'ECIFICOS. l.o• rub,.o• que - actueliaen •- las -ti

- ••J- ., - desweciaci--• ,.,. '""""''-arios y c-t-, ••I e- lee 

a11v..-eianea -. accaGll'tee. Sln .... .,.qa. •olo --~an abtQ•d•• • I• r-JCpr.

•iOn de -t-- flnancinr09 la• -••••.,,..,.et•• que e_,,..,. en le bol

.., de valer_, -e-to •-ur-••• á,_ill••••• ., fld1uc ... ásos. 

RTMIOS UNIDOS• la actualarecaein - "'•o,Dbáq•t-••.,..... die•-• 

de 19n. ut1liz-- cual""'-• d• lo• do• -todos, COSTOS E .. CJP'Jcoe 

D CN91Ge ~El. 111wi. ....._ DE ~cu,.. Loe,....,.. ... " ... - ect-aaa .... 

.-. los ac:ti- UJ- ., - d-llC:l•cl--, 1 ... , .. ,....t_i_ y •-e-
•- - -•-·Sin--ºº• •olo - abHcietoráo •-• _,._. - &;oti

• .,. en le bol .. de ve&Of"' .. v Qu• .-.., • .,, •c.t1vo• ••.Ja.• an~••anea .. -
., __ a l~ •ill-- de dol-••· 

..-al.a l;, actualiaaci6n de -t- fánencaeros - hiao eltll .. t-•• 
...,_ di ca-ro dto 197a, utl l 1 rand.,.. el .. todo do c.9109 DI ID. •IWL 

•..111i1tAl. OE PRECIOS. l.o• .-u&.ro• que •• act .. •liaan aon loe acUv- fiJne 

., dwprwc•.ae:a.on.,.. l•":i inv...-••ur• .. en •cc1m-.tr• ,, ot.P"n .. •ctavoa a l.,CIO 

p1a110. las activo• <h•.,·ido• y •u -t•••ca6'>. 1 ... c,.Hitos d•f-idOS• 

.. 1 c:-llbl cont•bl• v I• utal id•d <f•I •J....-cacao. En br••ll toda• le -

pr•••• ••~•n obliq•d,.tt ... 1• tu:tu•laz'ec·ión, p..-o P..,.• l•• 9111Pr ... e 11'9 



n. 

--•a•-· 

NIOEHTINA1 la act. ..... liaaciOn de .. t......_ ••n•nc1..-ae .. hiao ablá9at.o

rta a p-t.ir - oct.•"'r• de 197~. ut.&llaand-• para el efect.o •I -todo 

-.t.-áoe y e~ ... - v-t.•• en el cual - ut.lláza el .. t.ado d• COllTD9 

.... , .... a• • la act.ualtaacter. t.ada• l•• ....,r .. ••• ... n Qr.,.d .. , ..... --·º ......... . 
En .... ,CD - h-·ut.lUz- ha•t.• la fM:ha ·- - -t.-- P-• la 

C-to• - •1 "'"º' Q9ft0ral - precio•. 

La· c-..t••t•dM aJu•t.Ma • •- n•-••• -·•- - prec1oe. con•••
t.o on c ... ,_ la ..,.,..... - -•da tr .. áca ... al Ccoeto htnr•coa • ..-

do ay..- • P.,...• do h<>y. 

P.,a loor., .. to •• ut.tl&zan - crlt..,.1oe ~••icoMI 

Prec•-· 

<1 



u. 

E• d9 -.nclwnar .. que •l hecho d• r-••l 1.zar •I •Ju•t• par loe nl..,•l

QM'lerel4• d• prec•CH1· no vial••& p~anctpto d• cont 1btltd•d que ttn••rca 

I•• b••~ P~• c."antlt1r-.r l•• ap..-ec.•0ir1•• del ant• •cono.acoca.o .. 

el C:O.to Hi•t6rlco. ya que en •I .,....., .. cant....,la 1• p.,..lbllidad d• 

11-- •e- un aJu•t.• • I•• cifra• cont. ... 1 .. -evi»> - '"en le p-t.• 

fan•l del •6-..0 "&a •• •~u•~•n la• catre• por c...,ia. -. •& nlv•l Qen•

r•l ele pr_l..,. y - epi ican a t.octa• lo• conc-toa ...... c ... tlbl•• - -

-afie- - lnt99r- lo•_,_.,. f11•anc1-os, - c-••d9P-a _...no 

h• ,...,,do "loleclOn • .. ,. pr1ncap10, •ln --QO, -'-• 1utuaci6n d9b• 

q....,_ -•d-t• eclarejta en la lnfor-clOn - .. -aduace•. 

lndac .. H Precaoa.- P-• etect. .. ar 1• ac:Ou•lic•c&On por c...,,.,. ... 

el nl-1 o--•l H pr11e&o•• .. nec .. arao d•t-••n- c:i_.t.,. tact-

.., ..... • 1 ... ir•dlc .. nacional•• d• P<"9CiOS •I con•uaador. 

El lndace naca ... al H preca ... •1 c--•dar .. un• -Id• .. tatll•it-

c• - -tr• el e-lo porc ... tu•I en lo• prect..,. d• un bi_. • tr•v-

... 1 u...,o. E•ll• lftdlc• •• •l..,orada por el ..,.co H Ndco, - e-• 
c.-o lncOc• Nacl..,•I - Precio• ,.¡ Con.u••- y lo public• -.n ..... 1-.te 

en -.u rewá.•t• •Jnd•c.iector .. Econie.tcoGo ... 

El •••t- n-lunal d• lr>dlc .. d• prwc::ao• recop&l• catl• - :ss.
cot•zKi,.. .. direct•• _. lt. r.iuded•• -r.. los precios d• c••i •I 1 er

tfc11J09 v ..,....,1cin.a ew.p•r:fflco•· Lo. pr~iu• de dicha• t..ot.l•ecione. 

dan luv ... • los fndic•• d• 172 conc•l- 9-. .... ico• •obre bá- "_,,,_ 

cloa que confor•an l• cen•a.t.a del 

~ i ud•d•• -11 nivel n .. c i oo• l .. 

lndartt r¡vneral d• c9de ur•• de lee 

L• publ a~ac16n tnc.)uy~ lu" •í9uiet1l•• fnd4c .. dv precios• 



'llelud v cuided!' p-sonal 

Tr-...-t• 
•.S.UC.Cten, y ...,_c1.a ... to 

•.~r-··~vlc'-· 

-=••••&C:-tén . ..r ..Ct- - _,...,. 
··-· ·;..racul t-... ._ ..... ,.. •• l vlcul tura peeca 

-·~'roatlD V_,.,.,_ 
~a.iuctoá ala->Ucl-. •ellidae v t .. aco 

•.-r'ác_, ..... t .. t.a •-

...-;;.._t..;. .......... ª 
•*•c:aci*',.. ..-a..ct- qul•ic ... 

tr...,•c-aen, r-..-•en de ..-1M1uct- .-tauc

•a-tr.áct ... 

-:'.fr~t- y c_.,caci-
.• . 

-·otr...t earvacioe 

ClnUi~.;; ... ....,_ la ---iUdad - ,_ ··--· 

~ ........... dwr ....... 

-··~"--~ ... ...... e:t-. 

u. 

e1 lndic9 naciéiftal de precl- al e __ , .... - .pulll.lc:o o perttr 
. . 

·. . ' 

C.·1Ylo8 _.: ........ eolo ••r- .. -ª aJuot.- cifra• -t-••- • - .--. •.... 
--·· -··"· 



40. 

el •iquaente cAl~u101 

Jndíc• • J• fech• dil"' r_.xPr•.,lOn 

F.c.t.or de •Ju•t• • -------------------------·----

Como .. e.ne~ ono l • pub) l cec ion d• 1 oa 1 oda c ... •• -.n•u•l , por lo 

Loe. fect...,...._ c.J• a.Ju•t.• pr-.dao •on rec.~d•l .. P-'• _.r .. •• QU• 

~•t•d•• -.ñ-i•• y He "°"M•r·a••·- P•r• ••ltCtuar' la ~tualtzacia. 

.e I•• c•tr- ••pr-Ad•• - •- ••t•do• Hn•ncaoros. •• n9C•••&o d_.i-

naf"· e . ..._.. ft ... tid•• .e- .uJ•t.•r.,.. • r..,.K,lr .. l6r1 v " cu•l•• no. El bol•tin 

9-&• -e• CIMl- _, lo• r-qlon•• .. ectualh-. en •l bal.,,ce tod•• 

•- .,.,.tid- no _..t_.i•• i••cluy-do • loo<.:.....,...,_.-. ... d•I c<1Pit .. 1 

cant•I•• aet e~ 9fl el .. ~•do de r .. ult•Jnu lo• couto._ v Q••tl1V., ••t 
e- lue .,..... • ...,.. •9CJC.iedcnt can ••• partid•• nn ..-iet•r•••• por la· 



u. 

t.9"t.n .. cor.c.luv• cau• l•• partad•• _,..,•t•r\•,. no d.t>erAn ajuet.ar-••· 

.. ,.,.. ... _,.,M• ccw;ra ..... t• •ct.ual. •u• eantow. •• tij.n por cantrato u otra, 

•nrM. arie&n.- a .eu• t.!"...,. .. un .......,to a dl .. lnuc,ein 11n •1 podW' de 

CDllllJr•~- E• decar. •ot• equ•ll•• c•n~ad•d•• cuyo ~•lor r911r....-iten ...... -

tnfl.ct .... 

u••••--=•- - ••t.,. r _ __.t ... do bi-. y por lo••-,... v•l
.-•t-t.o - -•••ce ~o •><i•ten c:-t.a. en ,_ lndic:- de anfle-

ct .... En r-. •- p-ttd•• -'-••• el --- e- ... w•l-. 

, .... pá-den poder de ca.pre en un• e.oca· lftflec:ian-i• .,. t ... to Qo.e 

•- - -t-••• nor-1-.nte lo -t•-· 
.Al.,.... • .,,...,,_ de perti••• --'-••• v "° -.neteri•• ..,... •- ••-

: Nlt1 IDAll MUNl"lMIAS. 

Clt'IEll - ., .... ,..__.et•- -•tera ... 

lft-•ten en abltqac:a- •• can•t,,_en ec:tiv- ...,et_t_, •l -

E•tiaec:ion - c....,\•• incobr .. bh••· v• que el ._. un• cuw.t• e-· 

pl.,....teri•• tltJnen l• ••--• netur•l•z• d• le cuente prt.ncipel. 



u . 
...... , .. • pla•o. 

ci.-t- - e-- con•--=•-• v -•idt-•ac. 
_.aca ... a pro-- al •I precJo no -t.• ..,._tlaado. 

0.-tti• - ...... .,. -.da nec:a-1 • 

...,tic&po w cu~- va Que - rwpr_t._l_ c\&-tttatlva .,. ,_ 

••- y _.,.lcloa ...,. - entreqar-. no - -••ntttva. 

c:....te. por ...... ••••••-·•· 

•-•vo • laroo pla•o PAO-- - •f-.:ttvo. 

•u.-:•- • P ...... 

~·---~-·~· 
•••-e-.. . ... __._. __ 
P .... -t&cip-. v• que no &epUca -echo a r-iblr dl,_o. lo 

.- - r-\b&ra - __.vlc•-· 

IR-•l- a loreo pi ••O• 
·---·-· ...... t. " ........ 
......--•-•- ac.-.lact••• .,.. - al - .. ta c;-t.• c._l_t..,la 

...... I• •- .,.t_.al••• • le C-'-• - c-1-ta. 
' Mticá- • ,...........,._ cOft PF9Cio ear-t.i••do, "ª - - .... ~t.• 
c-•-t-•• - .. ._. la ••- nat...,.•l•:a• dw la •-tida ...,. e-

·•-t.•· 
A&t•- áftt .... lbl-. "ª - no á11PUC- - fh1Jo .,_.tlto • wf--
t•-· 
... t.a.ctPO de caa ... t.-. a precio ---t.l•MOe - "" p-&vo ftO -'•-

rto0 "ª· - - • I• ••-• natur•l-• q- la p-t••• ..-·c..,..1--~ 

tal .on ., ..... o ..,..,,,e, ... dw ....,,t;ud ......,Cf \ca. 



Obllqa.ci011•~ por •~rvtcio• ''ª qer•ntta. a.r• no cnon•t.•rlo •• lo• 

prttciaa fut.urt"1111l u•l.at• ~r··+aj..-do~. 9Pf1o ca-.o conlr"'"'º •ur~o .-unut." 

rio•. 

l~t.a. di fwr i~ <••ld<." ... c.,...._...,Qlr"', v• qu• rt-e>r••wnt: .. n •l Mtorra 

d• u.n cow.t:o 4ncurr"ldo tPft e\ t••c.ado que • ..,..,. a90r't.a-,. .. do duf'Ant• P•

rlodow fut.urow.. 

lnt-4Prh •1nori"-•"''ª"' y .... quw 10.,,. dM'41"...:h0411 d• lo• •t::.caona•t.•• -~ .. ..- ¡ 

~ .... toe .,,,.,.,.n det •cuer-do e~ lo• rcrault"do• d• la• aper•c.aane. d• 

l• •ut)ialnaarí•· ~•tow no rc~r••..,..tAn d.rll!"C'ho. • •u .. 6 t\J••· 

No all•t.ent.e QU• •1 u.a do l• cla•\f-ic•caóo •nloriar d• I•• p....-t.ad•• 

...,...t._.-a•• y no aonot.,..i•• •• e.Je u•o Q9"1W•l, o11lC)un°' de lo• ,.ub,..o• d•l 

balance pr••.,..t.an cifW'l•U• cor'llrnvurca.1a11o t.79\ cu411ont,o ... "º c:.leea4ac.•c•dn• 

- •J-101 

Pera l• cla•tflcac.16"' d., l• ac;JC'\9'd• •Mt.,anJ.,,.'• alounoe l• con•ad.,.•n 

ca.o un• ..,..c.,,cl• cuyo pr.cao .. t.• 11uctu•ot.e y pcw lo l••tc• ....-fa una 

o_..t.id• 110 -an•~.,...i•, ~ b11H1, ~caa•rl• cr,,-o una .an9d• •t•tlar al p••o 

';·-:-- -·&.ceno • .,...,,.. lo QUP .... ,. •>n•t• ... ••· A•S •1#90 "-·Mil C:AlliO do- l4S>U• .. -

t.oe dtfv..,adoa. ant,cápo. ,,,. cl1t;tf1t.~ o a ornv••dorw• y •l c•o\t•l cun-

~.-1• puwd9n p ..... .,...,,.r t.a..tnt....-, dav...-9 .. ,clu• ..,. '""•nt.o ••u cl••afir.•-

cíOn. 8•n ....... 90, e• ntwe•1't.4t 10 dW•ihlf bivh CUAl•ti P4'rt.1d•a .on *'-""•-
t.ar•a• y cua&•• no la eon. ~· Qu• de el l•• at.!' J•t..r-•~narf/jn I•• t:ifre• • 

·~tu•lia., v ••• d•t.,..ein•r &..:.orrec't-1...,..,t~ wl tc-u.ult.ddll PCW" PD•\C\On .a

ne~erla. 

I' l• daf.,.._.ci• t:tnlr• lo• •"-' '"'º'- tbonwlt.tr·in• y ln• 'l•Qo-vO" 111tnn•t•
·rlae .. &e conoce c:neo Po"1cac.r. ,.....,.., .. t.r1a.. 91f' cut1•adrr._ Q\.1 .. ""''~tc:rh 

tr- t•P- - -•c:áon •on•t.ari•• 

e) Paeici6n .,... • .__. i • l •r·ua u .et t..,.,.~ _..., i .. auL-• ln"" .act .. vu .... ~.,.,tar-\i.)ti 



... 
•on .,...,..,..lar•• • lo. P••tvo• illtC.>nttt.•rio~ .. En ••t.• c••o •• l• -..pre•• 

I• que _.,.arw• la. ••ec~ov dw la infl•ct6" ~ ••• dáfltrtrnciol, y• 

que t.l .. t• p.,-t:ldea qu• p.,-der•n •u pod.,... d• cc:=-pr-a ttn ••Yor propor

cáon Q\.19 l•• p.,.tl.d•• quw p.rd..,..,, Mt pod.,. ,,. c:a-pre el ._... liqui

dad•• IP••·&vo•l, v por to t.ant.o - t...,drA un .. po\o"d&á• por p.,.lciOn 

.-ft-•·· 
.,. f'os&c&Cw> _..., •• c0>rt.• o P•••"•• .., 1• cual •- act.av..,. _.,,.,. 

- i.nf-lor- • 1- "ª"'".,. _ .. .,..,_. E•t.c:. •i9nlflc:a, - aa -

pr- 1•-•dar• .... -.<la• - unld•d- d• -.or p-r adqu&a\t.ivo 

.... q- t.-·- •l -t.o - - c-t.r•t.-••· lo ca-·-· e- ... 

.. ltado une utilidad par 91091Ciéln ..... t ... 1•• 

el "°"'caen 9tlft•tari• n•-lada, -. I• cual •l _..t.o - ,.,.. activoa _.. 

t.-•- - _J.,.t.e al de a- P••áv.,. -•tar&.,., ca.o - •I - •l 

r-ltado por poelclen -•l.,.•• - p0eo ••Qft&ficat.lvo. 

Del -tudlo - la• -•c•on- -•t.ar••• - l•• -r•••• - e-luye 

.- c ... • .... de •11- t.•-· p.,.. ••' d-&rlo, eu prapaa t.-• '"t-n• d• 

i"fl-iOn, ...,._,_º - c.-o -t• -lruc:turecl• en •uncaOn de -t.•• 

·p..,tid••· Por •J-lo, aqu•ll•• -r•-• o- ta_.., -.cha• v-t- • 
crHit.o •-t.,,dr.,. ..,. -ición -.atará• l•ro• o act&v• por ·lo t-ta 

... capitel lo ~.aane ••IHl-ta • le &nflac&On, aaa.o q.,• na...,... ccin-

"'ª - ..... anv-t•do - partid•• -tar•••· 
C-.o c:ant.rario pere eq\••1 J •• e91Pr-•• qutt b•••n •u -t.ruct.ura .,. 

..,,,•t•r••• qu• cant.r•t.en cr..Stt.o• v• p.,.• Mlquaa&c•"'- de 

·¡n,,_.t..,·10".., da •A~uán-••· Por lo t-to c--·var6n eu p...,. t1e'c_.; 

·pr•a a~tcaonal...,..t.v tl...,..n par~•d•• no mon•t•ri•• •oa>orted•• por p .. l

-Vt>• quw ftt11.t:6n perd19'fado pod9>r de C'09iPf''• • •avor de l•• _.... ..... 

'-~ 



•S. 

Caeo .. ..,._C.\f)nO .nt.91""lor~t•• •I .. todo tJ\.t- •Ju•tw.. wn •I n•.1t1el Qlt

n...-al d• pr-.:.a.,_ pf""•t·...,..d• C:CH""9QU• •l ,...,•et.o dw I•· S.nfl•c~""" ttn le tn

•er-..c:i.6n +•nenic.t~.c"" f-ot"".. lnt.Wf.,r•l .., por ln ••'"'mo •~• n.c .. erio 

-•tác•r •• - lhrv•r-• "c•bo 1• iepl.ar.t.clon d• ._l• -neto. p..-a lo 

r;ual •• uec ...... 101 

l> ~l <.:anvenct•1..nt.o ac ,..,. dtr,--cci<>t• .._ l• U9IJ•P'.,...o1. 

2> ..... , • tW' -· Y .... teJ•• V de•Y ... t•.>e• - ,..,, _ i 0n C°" al otro 

-tod<> .......... t .. . 

"Sl llle+tn•r al ... 1l•v•'"• "' cM>o c:on •toctue -•l .. o c.,. •UlW:l:t•-

d .... 

4J Dat-•tnar •i •• cu-.l• con los-·- P-• .,..t...,_ I• lnf._._ 

caen q,,.. •• requ•-• p.r• ""• -todo. 

~• Si - cuttt:>t• can v\ o-.....,•I c--=•t•do P-• ll-• • c:•M ~t:a· 

tr•aJo o •• - cnntr•l• - •-- -"-"•· 
•• 0.fin>r l• <;law.1H<:ec:•6n ,,.,,...,.""'t'" d• I•" p-t.i-• ...,•tara-· v no 

-t-•••· 
7> o.t- .. •n-· hH• •actor ... d .. com•-•'°"'• t.,...ncto "'" cU!fftla el lftd)•. 

ce que .. va a 1PliC4lr seq.)n »•• ú1f-.r.,.Lw• p~rtid•• d•'ajuatw. 

ti• 1'<Mta.r _. cuent • ul c~>~t.ü dw 1 J •ll•r ..,.. c.;•bo ••to .. t.rllfto. 

,.., ••- ·-• ..--... ·10 ~- 1 .. •n•--cl~ +•n-c:l.wa ...---~· 

•-• .. _,_ - - c-.. -•it•••• par •J-loa 

9ál-c• 9-•l.- , _ _, pr--•do •I t>•l'"""• 11""'''"' c"'n ,._•u• 
....,_oa debid•MOnt.• d•t.•l l•,kt•., par •Je....,10. un .... ~•nt• lu• •l. •n•l • vt• 

O•, ••• ••• parUd•• qu• lo t."t;--. •CtlV•>• •• JtMO ""'"· ._ ........ •d

.... ,ct6n. ••Of"t~•. ~·11<1ac10f"I, d.praoc.:á..c•f:,,n a1...\ttM•l•c•• .. utc.. El c•-

•ltal c°"taDl• "'°" ...,,. t11eh•• dw •Portacat.tt, •- uLlli.,•d- ,..,~ ....... . 

ltOf" 0Jerr.1c:io ...... ..-~••• pWdid••• p..,Q0'9. cJ• ,tavid .. 11dttt1, Plt.. 



••• 

E.•t.edo d• r9eult:•du•.- .n ••t• r~9lón t.Wf~._,• QU• d'apanwr d•l ena 

nu•~•• ~áf~•• ~od•• l•• ~~nace• de •nAli•t• flnenci_...o trediciort•I .... 

E• 1ndud4'bl.• q-.-· ct.l an6li•l• d• l•• '"·••v•• ctfre• •• ct.t.-r•inorA une 

-t;ruc:t.ure fin-ci-• c'Oooolwt;.._..t;• d'•--t•, v• que""'º ,._ l- r9n

Ol- -· _,,_. ,,_,..,_,~ t;-d.-a -• la utí Udad, v .. t.o d•t.-•n-• 

t• rwntabillded d• I• -r-.. 

la., ... v del coet.~ hieldrlc:o. 

-=-••can l•• c--t-i•tic:•• de ut.• l •cl•ll v c-•••álided. 

cant.abl•. 

Deev ... t.aJa• d•l -lodo O• c:-l- - el ftlYel ~el ... pr-i-1 

Una el• l•• principal"•• crit•c•• - - le h-• • .. , • ..._ .... -

ve1or- r.,,., d., lo• ·•etlvQll. de l• --.r•••· 



n. 

n•t~lo•• •tn •SOIPt"'•r .a que•• r•talazoo o so Y9'\d.11n Jot1 ••~*••· 

En -tos --.ntC111 pu•ll'C.1• • .,... todavi e ~a-pl•..Jo y d• no f•ci l c::oe

prensl6n P•'"• t.octos. 

E•t• .. l.odo M!' b•"-._ funrt••..,t. al~ ... ~ .... °" J"' c.uet a luca 6n deJ v•l or 

"'•t.6r'1r.:o tw"IQin•l por ot.ro a.it• r-c>•••-'•t.•t.ivo d• le re•l td.., ec~ 

ce. La dtf.,...encaa .,..,.tr~ •1 v•lor r••l v -1 h&•~6ráca .. debe b••te...,.
t• •• 

•• ~ tnf&ec::acn, - d9clr, le perdad• del pad- .Oquael'tava de I• --

••· 
Ita LA of-t• " I• .,_'"''"'"· 

e) LA Pluevel•e de lo• ul"""••· 

•• Le -tl-.ci6n -•..:tuo•• en la vid• probebl• de 1- bl-. etc. 

L- •ec::t-- .,.t-•ar•• '"'" t.oe.do• en cuent• por vi -lado ... coa-· 

~- -.ecaf1coe. •iwntre• Qu• •I _.toda de: c.....,!o. .,.., e1, nav•l ~•l 

- .,.._,.,. llOlo con•id-• •l pr&-o - el lo•. 

at.are biwn. ~u•l •• •I c°"~9Pto d9 v•lor. v ~u•l ••ve• utt1i7er. 

EMl•tttn 1t1..., .. ..-au• c.;oncepto. d• v•lor, d.,\ cuo1 110 h•y un• po•tcjón ,, .... -

ral del cuai ,.. debw util1z•,.. p•r• w•t• .. lodo, •tn ...,..,. ... u. dettd• •I 

-to • vást:• de ..,..,laact6" - cona1cteren b••lc-te eta•. - •un• 

- V•I- O• reposlcl6o.- t ... obl ... conO<'idu c.,_, C~'•tc. dP r-l•"O • 
walor ectual. Que•• •queJ un •• quw • ., .al'lrur'rtr~ .. p.-.. ·.- r··)'f,)fW't.,,.. Ml 

•t•• W'• tl*I'• -cltentw l• e~, .. ., o repr·tJduc•~>Ott J.,.J ... ._.,. 'urrn f-r"lf'•••tt"'
rAndo el uot.9"Cit1al que t.\rtnu ..,1 •<:t_avr.., .,,·t:·••' •/ 1 • tt1tr.nolt1<1f• tnh•t•tt-

t•• 



... 
• , .. t. • .._... Y..-.dif_-r.a .. 

El .. tC>Clo dtt cost..;• "'""vcfftcos ut.i liza •l valar d• r-o•icldn .., •u 

•Pltc•clóh d• con•or•lldJ.Jd cnn al conc..,..wo QPonwral. y - eboc.• pr·.tnci

, D•l-.nt• .a. 1o• •t:~i.vo• np -atlltt;Arios. t.nY~t.-.r&o•. ln-.e9bl••• 19ob116•

r1a y vqu1pc.'" v su dwpreci•c:lOn •cu•ul.nde ••l e~ •u• correepandi.,.~ .. 

••ec:tas - •I ••t.-o - ,..,...&tad.,.• co•t.a. d• v9'1t.aa ., d.,.reciacUllf'I _, 

•J-c:tclo. 

Al 111ual que,.., •I -odo de cambios ton el niv•l .,.-al - p,.ec,.,. 

, - -=-•• det.-•tnar cual••-. p-IUd•• _...t.,.aa• y cual•• no •o-

... t..-a•••, - lo qu .. 

, -Plh:ada. ton el -t.odn - C•-•<><> en •I ru v.,I V"'",...ª' d• proreln•· 

Los act:l- ..,.....,t.,.aae t>O r ... ut_.., aJu•t.• ya que su valar .. to' d-

1!11\ Ul•a~Mt .. __...l.,..i•' actu•l•o• pu••ta qu• MJ v•ltW' criotn•l no C4Nlbi•· 

,dura1-.t.e "ª plezo -iu. ~ h•,, can..,..v•doJ lo •a--.o ocurr• con lo• p••ivoe 

.. _,-t_,,.,.. • oa. 

Fn •I c•.o d9' las p.rtid,.n no -o-•l••P"'l••• ••t.•• •i. .. deber-Ar\ eetua-

1 • ::.,.. tt•do que ttou v•lor- or1l'Unel no.anal nn h• ••nteni do •u valor r••I 

• ..,. 9tPOC-lltt. dll l f'\ .. 1.c. ón .. 

v ... t:.oas d• .. t.. Mt:odo1 

... •~•~ -.r:.i fr1t-. ert.u•l í ~•d•• -.on •-VAd•e. • un• r-••I íd•d• el t~ -. 

c.:\.t~•·• í.J corw•o tj• r~o•i.ci~. 

·- Al c~••i .. t.,._.r 1111 v•lor aspec.tfic:u dw ln• •c:t.lvow.. 1>er•it• carnc9r •I 

'u: u•rl~·,.. .-tv 1• in4C'lr••C:i.6r•• u.r•• t••l ld•d de la •ituac•ón fír••H•Ci.,.• 

.¿t. u• l i z. •"'.f• do 1 .:. .-pre.r••. 

Prff9..-.vu 1 .. -ínv...,...,í.6'1 d9 tac. •cciofli•'l.•• cont:r"'.W l• íf,fl4'eión, eviten-



49. 

'~vent.•J•• ...,. .. t.., .. t:odo. 

l)¡,\ .. :ult.,¡¡t.J ~ l• "',..'''c"c:•Oo p~ lotL •Udl\l.,llt"'•• r"ftff'f"no. por l•"• crt-

ter 1 011o ut. i l 1 .t.•d09 .. , & • d•l.,.•t. nac ¡Oh de J es vel or-•• •e t.uel .,... 

El bal•t.&11 tt-IM --••l• que p.,-.,. refl•.J., .dwc:,••d.-~t• l~ •fect•>ta 

de l• inflaci6n .. h• ~on•1dw -.fo Qur UIPll1r1• ect-.1•1 •••• .. par &o ~·~ 

- .: ... , t:el coo•t:ól •. 

c;on at.ui e 1rc'.Jrt•t..ancí••• s.1odr• oPl•r PC>f' ttl _.todo de •JU•t.• por- r•lllblO. 
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• 
En lo.. t .... ,.,c•~ d• l• nor-•• Q~lff"•l cJwl 8-1111 a.• d9b• •ctu•lizar •l 

lnvent .. 4rlt...) ,. ~• ~uato cJ• vvnt••• •ht:orp<>f"•ndo dtch• actu•l'tzac:aen .,.. 

lo• b•t•du-... fsn•nca.,-oa. El t90flto d«J l .. • •clu•ll;:•c•~ ._ l• da•..,..nct• 

..-.tr• •1 it~o•t.o h1etór1co v •1 valor r'.,...Pr•••do1 •i hubatt1t0 al9u"• rw

••pr .. lOn .,..teráor _. eeraa •l v•lc:w • C:OlllP•rar. Per• el-aar •J _..DdO 

de .w:.t.u.lil'aca6n • util•Rer .. deb..n ccn••d•r•r- l•• c.ar-ac't. ... áatjc .. de 

l• -..pr .... •u• ctrcunat•nc•••· la r•lacaon coato - btme•a~lo en l• •n
,,.... .. c,6"9 ••i c090 c:ant_.. con una ..,..,. de ínfor-.caen previa ~. la re-

•Mpr-ieroo e- .. •I --o d• "•lu•clOro ht•t.oraco qu• - vá- -
Jartdo un 1 • tirrf.llPf"'••• y t.en9r un •nAI ••• • de 1 .. •nt.tQU9dad d• la• •dQUi

eic:i.on .. d• c.fCW1d., p,..oc.clen I•• ••l•teoca•• de anvent.,-10.. ••I ca.o 

!!>,...,, • .,. l• p.,.aoc:Hclcled d• I•• .,._,... v con'"'"'<>• ou.. ... t• ea •J-ci-

ClO• 

U..e ve& U•v.Ou • cetJo lo •nt-lor - P"OC- • I• •l9Ccáen del -

'----.·-'-'ad.cu.acto v .. pr'ac9dtt • l• .ipl'lc•c&On .. p.cffac• de "'"º· 

lnV"eont.,-,o..- e.can •• 11M.Wtc1ono ""on anturiorld411d w-.t.• .. tudo can•t•t• 

on ••MI>,.. .. .,. en p .. o. d• "'r"d.,. •dqu.&slt.ívo • l• fec·ha d•I ... l.,,r.e el V• 

lnr hí•t.oraco d•l irivent....-10 v -- .., •nt.aou-•d •l ic..- - •-tor de 

•Ju•t• d..,...t w~o del fhdic• nacion•l d• pr9Cia• •1 r.onMJ•idar. 

eo.t.n de v.,,..t••·-.., ual.tt c.••n I• •ct.u .. l l~•cábn con•i•t• 9" rel.c.to

n•r ttl p~..:.10 -t• vwnt• can •l eoSto que t.undrl• •l ~ta de I• vent.a .. 

En ••t:.• ..-•ndo •1 •Ju•t• al co•to hielór,co deb• •xpre•ar ""peeae de 

11odelr d• cu.pr• d•J prae.rdao dwl Qj .... ctcio. -.dl-.nt• ••ctore• d...-iv•dCle 

d•l lndic• 11•clon11.l d• P'ec'"" MI c;-onsu•idor. E•to •• loar• •Ju•tMndo 
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•l ir:u•tu de Y1t11t.•.,. o...-·t~it.c. <-n•u.:tl r. "'""ll'-.'lnt.-.8 •~ dltJ ,,·,•c:116n d•l f•c

•.ur ...-nc-t.Dl•MJu • 'º .. tnv..-.t.+1r-to& ifli<.:1 ... 1.,., -.., 'tn .. t•• d"'l Pmrlodo. ••a 

coeo. • 1•• comor•• du~an~• •• _,.-o con el #\n ~• qu• r•fl•Jen lo• 

.,r~•o• pr"~1r dw 1ii.c.ho p"'rfodo. 

b l Mt.odn dP <.c..•t' o• .... ¡:..qc r f' co ... 

lnv•nt.•rio,..- 1.a flto-.ufla dv 1• •ct.u•lioi:ac:.10n d• lo• co•tos t1r•pwc:f

f.tcae (v•Jor-. CI• repo•ac:iOnl •• &• d• c.onot:•,.. •1 v•lor •n qu• a.nc.urr• 

i ... u.pre•:. en l• fech• d• b•lance 11•r• produt:lr o •dquir1r- un ,.,.t.lculo 

i9u .. 1 aJ qua •nt-49e1r• •U anv..nt .• rao. ..t• v~•lor- de rmipo•••:IOn •• pulNI• 

al•t.,...... por cuelqo•er• d• lo• •auu1..,.t. ... -.dio•. •i.-ore y cu•ndo eet.oe 

v•JCW"P'lt •••n r.,,r-~•P"f'l••t.1vn• d~ lntl valor ... db ...-c•dnt 

anvent..,-ac; •a>ltc.endo 11tl •btodo de pr •~•• -..t.red•• 

,.... ....... ··••d••· 
2) Velu•· •1 1nv••t.• ao .al p .. ecln et. 1 ..... il ta•• t•r:,..,r• efectued• ..,.. 

•I •.i-cac&o. 

3J \l•IUiV' ul inv..nl.,.1 n .. ..:o.t..o .. t.:and.ar. 

el Emipl•endo lndic .. -.p.ctftcC4 .-1tido. por un• 1nat.1tucadirl reco

nactda o dett.-,..oll•do• por 1-.. P'"DC".1l• if191Pr .. •• c.c:.n b•ti• ..,.-••t.udi.o• tK

n\cae,. 

5> E911Plttdr co•\.v• Je- rWQoU\Uc10t1 t.\J•hUO •1"6\.0"°' •u•n .u•t ... u t•l..,,t.• 

dif ... ent•• •l p,..actc.1' d• 1 ... ullltaM c.omp..- .. wf.....,.t.u •. ufa .,,, •l eJerc&cáo. A 

... t•• .. tndo t.-l6n - I• conoc1< e""'° •iquhmt.e• ... tred•• pr•-•• --
1.• <tA" <SEPtU. 

El -v.a1t'Jrf" 1.ht lu~ 1nv.tfit-.riu• •c:t.uilli7•dn PDf' t.-:u .. aq,.&ic._.,.a par cu•lqua.

rA d• lo• doe -*todu. .-nt.•• ..ancl Oft•dt>• no d9b...-4'i w>«c•d'"' • •u val ar d• 

real lz•ci6fl \:u-c:Ji lo e.r!Sl...,blrcr ,..,¡ bol••,fn 9-lUI. 

,::u.to do v .. ~l••·- 1• •r:t.ualll'.•c.-áón dwl c.:o .. t.u tJ .. VetltA• por .. t.• .. _ 



u. 

t.odo con•.i "'to ""'·'ª°'"" ..ae '~· ... ••C\6f\ _,.1 ~to rfft' lta 

v ..... t-.,.. Y ••t.o •• pu.-d• 1"'9r-• • lr•vva d• lun .. aQu&•rtl•s ••toda.1 

l) "'nJ&•nt:• l• •i»Jtr.•cÍi6n d• Vh fudác·., u&p1te:ff1co. 

21 ·~l1cando el .. todo th• ult•••t11o """tl'.ed,.." or1:o....,..w.. -.•••lJ""-•· Sin -.b•r 

dl9re .. el c•-.o d• "1,,., vin .,.1 rJwrc 1 e' u •• Ct.>n'&u .... n C•P•• d• &nvent...,., oe 

deo •.1ercic'os ~t..-,orws .., qu. por lo tanto •• d .. twrA c.091pil~t...- c:on 

•Ju•t... de otr-o .. todo. 

~) Velu.-r el CD•ta de v""~•• • ~o•~o .. t•nd•r· 

41 Dltt.-••,..,. el "•'- de,._.. •• .,,°" - c•d• ••t.lculo en •I -to -

•u v9nt.a. 

Deb• --vuarw• •I •••ea •Modo d• ac:tu•I ífl•ct6n ttn anvwnt...-ioe y ca.

to de v-.nt.••• •• dec:ar. •' .. •PI •e.a co•t.o• eet..,,d•r wn invent.er&oe 

t ..e:.,i..., .. d9bw ._.,¡&car O•r>• e o.to.. "" v•nl••· ~• n ....,.,.9º• .. ta no .. 

-'Pl&cabl• cu•ndo •e ut.1l&a• et .. todo ti• rr\....-•M ..-.t..,~adA• pri...,.•• .. -
l¡d•• o •I de ülta-.• '""t~~d•• pra...-•• ••llda• •• c09to d- ~.-nt••• Y• 

q..- C":Oft el .. t.odD d• P"l8'fltr'•• untr .. d•• pr1-.r•• tl41lid4'a eoJD QU.ale et:

tueliz•do •l invent.•rto f,ft•• no ... , •l c:o•t.o dw '\tltflt••· Lo •l.-a ac..wr• 

•i ...... ltt• .. : ..,todo U• Ult.a .. • ent.red•• pri...,.•• ••lld•• Y• que.,.
d• •ctu•llz•ao el e~~~ de V8h~•• ... no ••t el lnvttn~ar•o. E•~• .. ia 

..,.Ir.• ••e-ció .. d• -·ne:. ••i,.t" conu..-u-cl• wn le utiUzeci6n de le 

.. t.r-.la.. dv ac.tu•l•z•c.160. ¡1CJ1 lo "u• .., d•t.r•flil&ntlfll. ,,u.-•) c.oncepto Qll• 

no quOdr.r actual&~•dn •1 "Pl ir:•r un _.t-odet d• Jou. •nt..,.ior, .. , .. ect.uo-

Ji~ .. -..~• por cual qua"" ... ~J" ''-Aii µrU' •.~di••~tutt tit.••t••• tao;c•lodoe. 

EJ eonto de .... "'·tu..t.l •. •r.• ,;.,..., dw anv~ntvir '" v cu .. lv •'• .,,~nta•, .,._. r• 
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rlodo ti><.llr.t ~• pu•d• df"t..,.,..•t.11•r .. 1 •in•l dPI •i.-o. r>or lo e.tu.:.,... r•co

•teu«14 ~l.,_.r un• c·uL~t.• t-rlU,'SJtOri• P•r .. , 'ur•>dlt•r- l.a c:ontr• part.•d• 

d• dar:h• .ct. ... ..,.11zer.iOn. Eu.t...- ~utiPOl• •1 f1n.,1il d•l p.,rlodo •• ••ld•,..• 

49Quo ••• •l C••o. con~ra ~•d• una dv la• ca-ponent~• quo l• t.ntmql""an. 

1 t • <4. 7.. l\c" l. 1 vo • • Jo .,, "lbproc • •C: a Pn••· 

La. nor-. qenltf"•l P•ra la r->epr"••61\ d• w•t.• r.,,c;alc.in .. qu• I•• ..

Pl""•S•• d.et.,..6n K.L\lala~,.,.. •""' •c.tavo&. llJDtl, 4rtr;:orpoir•ndo dich•• •ct.u•

l•z.cttM1•• -. 1~ 11-ttiit:•do-. 4ln.,.,,~•wro' bA•ico-., •-vtin .. todae y lln .. -

.. ••nt.o• que .. o C099nt•n a CQt1t;ínU•Ci6ru 

PNrt.udo dlP •Ju•t.et• POI" c•M•o• "" •l nt'tl•I Q...,,1:rr,.1 d• p~wct09.- .. t.• 

.. t.ndo \.l.,... l• fin•l&d•ll Ue .c:tu•l•z•r o r.,.xpr .. ar •I c0ttt.o ha•toraco 

d•I act•vo f¡ Jo ~ su deprectac.i.on acu-.,lad• • P••oe. d• poct.,. .clQU6•iti

vo Qll'fter•I •l t~•ána del •J..,..cacio. aecta•nt• &• •plicdcjOft de ••ctor .. 

ct-•v•d- d•I Indice necion•I cJ• pr-..c1°"' al c:ooau•ldc:w. Al t.,aa -
par• la r .. •P,.. .. i6r\ de anvent•r&o•. .., nec.•••rlu pow..r tod• 1• lin•ar

.. ción •nA&itlC• d9 l•• fec.h•• d• ctdqua•tc.16n d• lo• díf9rWtt.- r.,..ao

ne4 J•l •c~avo fa~o. Y• qu• J• b• .. P•r• el •~u•~• ...... preci•....,t• l• 

.nliUU.ci.td de lo• •i-.->•• 

,..t._o de c°"'t..,. •-wclf1c:c;•.- el CJbjeU"'o cJ• éat.• -odct - ~-

•in- lo• valar- d• r--oa•ci6n d• •- act.h•- ••J-. l!•t• valar -

liJUt"'ll,, d .. t...-•i.na~ IM!tdL.snt.• lo\a •a1o1u'•nt•• ,..todo•• 

\) A'lflal\'.i.o de: un Pc:t"'l\O attdtPpc;,io11tJitJf1Lv. 

~,~) t::'~l~J> •. u-u.lo 1 1n fnd C.•'" ~'IC>f>1r.·f+1«:":0 f1Uw pued• •tiilbor•., ••ittdo flor el ..,.,_ 

co d~ 11•,. 1 ~.u u ot,..a 1 r11-l a tur. i ''° d• r t.tt.\AiC-"C 1 ~fo pr ••l 1 ga u. 

~) Av•ll\t~ '""' l• pr t.11.11.i enprH .. •~ 

Pt:.ft" ¡,.., CIU•- .,.., f''-~fi..-r1• J. Ju~ .s1.l.¡vt•w '" th1• .. u .• o. ••tu••• vaJuar6n a 
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eu "'-''°" •..-t.u dtt,. ••l1~ec16n \precio .. t.a .. do d• vent.a ..,..a. los coet.o. 

-_.. Que .. incurr-tr-6 P•r• v9ftderl09). 

DltprlfCiec1.6n.- por lu Ql•P. re-.pttet• • la d-s;>reca•ci6n •cuMal•d• •olo 

.. '9Pl ic;era l • t••• de deoraoc:I ac. • On corre.pondt.nt.• al t.ipo d• ect.iwo 

tea..• a la d11S>.-eciecl- tl•I •J-c1cáo, - d..,_ .. 11>••- t.-t.o., •I velar· 

act.ualaza<Ju de 109 .cti"voa flJoa, e~ en •u vida probat>le, la cual .. 

' 
~a ~--•- -•-t• _t ... 1 ... tKftlcoa. 

P-• ,.._ eMl•t• une COlllParaci- •decu•d•, •l •••t.- de -ec•.caen 

ut.ih•a- P-• ,,.,.,._ r-pr ... doe y ..... c-t- tuet.Ortc ... ....._ -

c--.r.-t•·.,. c,....to • la t.•- ti• c1..,recí.c10n, p.---1•1wntoa ••lea

... .,,,,_ ~'*•l• ale•- actlwoa. Para d•t-Mn..- la ~recaacten •• 

•i.,.cllclo - ..-. t.09'9r- coeo 1>•- el valor r-w.preeAdo • I• •eche qutt -J- -·•t• -•r-tar tnor- c-tra o••toe ,_to ............. •• ·-

e- lnatac- pr-lo •• •J-c1c101. 

Mre •ar- de --•tnar I• "-9Ciacl- -• p-•odo -•• .... tente 

&a -..1•c-i6n de l• t.•- ... ctepreciac1- carr---•-t• al pr_..to .. 

••velar- - •- acti- ... ••• adquieach•- del -•- • act.,.li-..... 
f'or lo - - r•••-• • 1• •c.tu••l1ec•Oft de la d9t1rec•acaen por e-. 

.. ,_ - •l nav•I ..... -•l de p•ecloe, .. t• .. real••• -•-t.• le -..u-

ca-ed•-t• _.,.¡,,.-•la ..... carr_.,._I• ealtr• "•- r-•••t- de 

eu vi~• pr<Jbab\w. Para carruqir .. t.• de+lr.i.,.cla •• actuall•• el val .... 



n . 

._. d1vtó1r• tmtr• la• aXoa d• vid• prDb•ble rew•~l .. da 9 y .ultiplic ... a 

por •o• efto• dv vid• ü~tl conau•ade. 

Eft t ... •'"ºª del bol94.ln 9-18 .. dllbw •ctu•llz•r •l C41plt•I cont-"l•o 

tnc._.,__.. dlch• •ctualaa•clon wn loa -t•da. fin.,.c•--· .. consl

-• c090 actu•llaacá6n -1 c.,.lt•I car.tablw, •l c..,oc_ la e.entidad 

n-•••ria p-a _.t_ el pod- edQul•itavo d• I• anv-•iOn - 1- ac

caartl•t•••,.. ..:..-da c ... la• fecha• .,. Qu• •lloa ••- htcaer6n -

-ort•ctan111t v -· quw la• utll&d•<l•• f..-on r--•d••· A I• •clu•la••

c:60n -1 cepit•l contabl• - le conocw e-.:- actualaz•c:Hln del capital 

financ:a-o. 

Para proc- • I• actualár..:lOn -1 cepit•I - -·• t-.., -6-
la•l• total d• le antevr•caen -1 COIPlt•I cont•t>lo, o•at.o -· det>• r

.c ... atru•r- •l v•lar ar&otnel de los •lou•.,.t- coru:-ta.1 

C•i tal MJC.l al • 

- Ckr•• _t_l_ d• loa accloni•t••· 

Ulálidad .. ret,...ad••· 

- Utilidad .,.1 -Joorclcau. 

eu..-•v•t donado. 

Ptrdlllaa acua.l •d••• 
l--•fi•• t.Mto de lo.. r""QlCJIMt• ant .. ..,..\~ ... on•do• •• deb.,.. Ml ct..campor¡~ 

p~ la .nuau6ad d• 1 .. ,. -ort•c ...... - v - ·--••On de utllá..- 0 

~lic....itfldn .ar.ad.a cap• (t-.,orte •eQWl ••• .. • •nti9ued•d), lo. f.ctcw .. de 

-A.1U•t:.• dorivad<>• Y•l t11dic..:v n•caun1tl dw- t.1ra!cio• •1 COf'••u•idor. 

Cun11o&dllf"ac.;t_,,... ... .,. qu1.1 ,;v ~Jttbvn tun""' .., cu""~• P.,• 1tl c61culo d• I• 

.actual~~ 1r.:í 6"1 
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•• &e euo•er• no 1r ... al l• d• 1"54. 

bl La cap,talazac:l6n - utlhdad•• ac..-.Jad•• d--- ac:tuallz-- -

H la 4-eche en que - rec•b1er6n las ut.t l adad•• ecu-..ledaa corre•pon

dtent._, ya - d- -• f.cha han •Ido P'9f>ort-•• coeo p-t• -• ca

pi~•l cant"ebl• ~por lo t..nto. - r-.ponsabaladiad de 1a ad•ánt•tr-ac1ón 

_.__.., pod- edQUl•,tivO d-tro de la_ .. •••· 

el CU-dO - apliquen Útllidad- ACU9Uladaa POf" conc: ... lo de paQo de di

.,, ......... ..,,,c_i_ • r-v• 1-0•• etc.,-• actuala•-- ,...._ l• 

•--en - - abtuv•-- la• ut,lid ... _, ha•ta la fecha en - - ha

ya hecho I• apllcac6e" - loe conc-..t- _.e•-- y •I -.to - I• 

..:t.uell•-•- • - fecha•• T_l ... - •-• ac:tualh- • la •-"• • .. _...,._, ... . 
di llD ......... incluir- •I -•vat por P'evaluaca-, que - ac.-do c-

pr--i•ient- -•-•-- • la wao.,.caa dal bol•t.lft •-••• - -•-• 

c••t.•li•-· 

•I El ...,.._º - la actuaHrac•- -• capat•I - --•e-•- • I• c.-.

t.a tl"eneatcr•• .,. - -•d-• •I finalaear •I •J-ch:lo y que - podl"I• 

,,_,,. .... ·e-receten por r-pr-•On". 

11.4.4. R .... at .... ~ t.....,cl• dP actav.,. no ....,•taráoa. 

an •- tw••- ... , boletln •-•• - lota -t•cto. Un-•-- ... ,e_ 
- ,,__. clet-••n- PI .-.... at ... o por ten ... cie - ac:tl- no-'-•

.,,_, E•t• .-.-atado •olo - -•-••n• cuando - utlll•• •l ......... -
e_t ... --•••e- P-• .. _•Pr--. l'•t• .. -.at- •ivnittc• en ancre

-to .,. •I valor d• a ... actlvoe no ..,,..t ... 109 pcr ..el•• o P- ..... Je 

de la antlac&en. th dicho 'ncr-to •• _.,..,.,. al qu• - obt....,.la 



S7. 

iapllcendO el fndat:flt' fteCiOUe) de pr1PCans. •l t!Of'UM.1a.ador, h•brA una 9.n•

Ci• por r4t.•n•i0n de •ct•v°" no .-unat•ri°'. En c.41,•P cont.r•r lo ..... r1rodu-

ct.r-a un p<H-did•. 

El c"lculo l•t.llr"ico d• .,..•t• r"9',Qldin ... ~a ca.par•ndt> •1 •ncr~to re

•l ,,,,, •l v•ln.- d9 lv• .r.c~ .• vo• qu• -~ .actu.ll i:•n-. c:oo -., v•lor qu• •• 

l¡t-L .. •t'f"',.,. ult,.._..,._dt .. dv h.abic:• •'1lit..wdo lo• '•c.t.c..,...~• tf• .. Ju .. l., d_..l~o. del 

lnd•ce OAC.l(':)f"lidl de p..-9CAU• •• CDn~ádor. 

L• pr··lft..,.,taca6" de .... t.... ren<1l0t'\ ..,, lo• ... t,.d°" fin-.nc•wroe. b6eicue 

- c.-.t.a .,.. •I ounto •aJnt .. •" d•I bol•tlr• e-11r. 
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CM' ITl.LO 111. 

CA90 ~TICO. 

ll L• -·•• pr .. ..,t...S• en •l ca.a pr•cUco - llCTlllUB, a.A., l• 

cu&l - dltdac• • l• CGllPr'• v v1Pnt.a d9 .. qu,n.,,.l•· 

2• Tod- l•• c&+r•• pr-t.ad- en l- -t.- ••-•--· an•--
CiOll --•l v ce-.. pr.-:t.tco, • -c•ciOn ._ ~- • , __ t...._ 

fánenc•-- r-•pr ... da., -t.an pr .. ent. ... •• wn •1.1- - .-. 

3• ,,_.. •nfar-.ci on ---· - -·· 

Tabla de lnd•C- nac:ll•••l- da prectoe el cGn-hlor 

-. .... ,, • part.lir de en_.o de l'f .. . 

.. l-ce e-al - M:Tlll06, tl.A .... 1995 y , ... . 

E•t.- - r-.lt.- de ACTl\I06 1 a.A. M .... . 
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IW4 49 .... 47,95 4,73•.- 4 ... • ••• .. .,. ... 2:s S4.S2 54.- 95.38 .... . .,. ... 15 • ••• ~.92 •2.~ .:S.37 
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...... .a ~ . .,. ~-·2 ~··· 

~ ... ~ ... ~ ... •••• --~ ••• ..... .... . ... . . .,., 
:11.a sa.:a:s sa.•2 :11 ... :SloM :11 ... s .... 
az.a:s 'S2.~ :12.q 'S2.S2 sa.• S2.72 .... 
a.•a s:a ... M.a M.P M.•2 M.• a.a 
•• u ..... .... :a. ••• ~- a ... . .... .... ..... ... 72 ••·•? •2.n •2.77 .. .• --- ..... •.• s .. .... ..... si.a• u •• ..... ... ... ...... •.. , ..71 .... 2 .... 
Q ... ..... ... ,.. .. ... 711.79 n ... ,,. .. ... .,. •• SI P.112 ··- ... ~ .... ftoll 
... 21 ..... ····- am.• ..... ..... ..... ...... ...... • •••• llU ... 12:1.79 ···- 12'7 ... , ..... ...... ...... . .... . .... ...... . ..... ·-·- ...... ...... . .... 39S ... 391.- 21:1.1• -··· aw.• Sft.- :se..• ..... 3191.• as.• •n.N t/Z? •• ...... .., ...... • •••• '7S4o7'9 .. ..... ..... ama.• ····- aein.• usa.• ........ 12••·• 

ama.• ..... ·-·- ana ... . .,.,. .• ...... . .... ,. 291-•• ~-- :aa ... • ~.- 3879.- ---- • •••• 
.·., 
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ESTADO 2 

A C T 1 Y O S • S • A • 
Eet.al.Jo dW" 1Ffw5ul ~•da• d• lo. dt-> .,. ..... o al :Sl 
de dica.-tJrv d• lCJ8b. 
Acl.ual lzado ,._todo C..-lo• .,, Nlv•l Gen-•l Pr.cj°'" 

~NTAS 

..,,o •• 
COSTO DE YEHTAS 

UT l l. 1 DAD 8'l\JT A 

-· 
... t_ ....... - • .,., 
lloopr-•eca-• 

UTILlllAO EN ~RACION 

C09l0 INTEOIUIL Fl..-.C. 
119•t- ftn-c•--
..... lt- c .... ,., .... 
...._,ltedo P-lc. -· 

UTILIDM -T~B UFTS. 

PROlllBICN l.B.R. Y P.T.U. 

MaLT__, Dl.L E.IERCICIO 

9,
, 2.~27 

... 357 

71.327 

···---------
L•• note• H.Juntea • '°'" -t•d09 fin-cá-01te -

p•rt.• tnt..,rent.• .... -t• eat.adu de re•ult.edo•• 

65. 



A C T 1 V O S • S • A • 
E•tado d• c.-1oe en la Sit.uecion Fi.naru:a.,..a. 
Por- •l P...-lodo anu•l conclu•do •I 31 de dlcltMlbr• ........... 
ORIGEN DE M~1 

-R...-:ur909 gbt..,..tc1a• por fuwnt .. lntltf"'nas 
Utilidad d•I P-1Ddo. 

- D-..reciM:ion -• ..tifacao. 
09preciM:I ... - ....... " IEq. Oflc. 

- botprtrc:iacion de EqulpD d• Tr-•n"P. 
D.pr.cl•cion ... J-•• al LOc:•l. 

TDTlllL DE DRIBEN Oli: RECURSOS 

-.1C11CION DE M~t 

- ......,,to 9n Activo• fto Circulanlt..,.1 
- Camlpr• dtt ....... y Eq. otac. 

-Jora• •l Local. 

18,794 
1, .... 
1,129 ... 

b3e 

.. .... 

.. .... 

66. 

ESTADO 3 

22 ... . ---- .. . 

. .... 
TOTllL. PE ~ICM:ION DE RECUlSOS 22 0 ••4 

• • • 

~· not•• •dJunt.•• • lo• .. t.•doe f 'nenc1erom. 9Gn perle 
'"tevr-anlt.• d9 -t• ••t.•do - ca-.1 .... 9n I• •ituacion fán-•-•· 
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ESTADO 4 

A C T l Y O 5 , S • A • 

NDt.•• •dJur1t.•• • loe .. t.adoe financteroe 

el 3l ~• dica.-.r• d• l"Bb. 

U .CIDJMo - le Soci-•d. 

Le c-••t• fue con•tituid• en el ello de l"92 y el pranctp•I 

alllJeto - I• e-• -vente - -ulner••· 

2) .,..,nctpal ... poll~lc•• de cont ... ll&ded. 

" cont&n.oeci- - -riben l•• pr&nclp•I- pollttcaa -

cant..,iláded que uttliaa la e,....••••• 

•> Aclu•lh:acteru 

L•• c1.fraa -tueliaeda• - --••nan -•ante I• -.aaca- · 
c&Cln de •- •lvu&ent ... procedl•lentoe. 

Loe•-•-· -•1•-•o y ectuipo, utllí•- el ln

dic., -cionel d• Pr..:•- •l eon-•d-- ...... ,.c .... ,,_ 
el •enco de ,...íco. 

L•• c.,...t•• de capitel contabl•, utiliaanclo •l lndlc• 

Nacional <1• f'rec•o<o el Con.u•lelor DUlol acadO - el 

......,º ... ...... co. 

b) Cifras htalOricaao 

1....,_..,_, -•••-•o y -"•Po 
- Velu..SO.. el e-to ello edqulalcillr>. 

o.t>rwclacá6n v -•·•••ci-
- Calculad•• por •I •tNc> de lt,... recta..,.... 
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.. idos +in•ltr6. b•••d..as en le vád• p,.·ob.t»l• de 

lo• •ct.t"a•. 

3> Perd6 dea Ac.....,l edea. 

lle ecu-do con lo -tebl.c1do ... le L•Y -¡ 1_ ... ato ..,.. 

.-. la R9l"t.• en vavar. l• P•dada fa.c•l obt..ntd• ..,.. un •ño •• su•

Ct1Pt.a~)• d• AaDf'~tzer•• can~r~ l• ut.al1dad ••.c•l del aWo ih..-d••to 

_l_t_ v cent•·• 1 ... ••ou• .... t- cuatro a•-· 

Durante el eWo t-••nedo •l :u - dtct-re - l .... -

ec.-.1..-0r. P••d•• fi•c•l•• pgr l• C•nltd•d d• • 4•.1.1•.- .-ando 

el •lseo ••Ido por red&•ir. 

C) Ac~u•l•••ciOin del•• •port.•ctane• de lo• •c~1on.a•~•o1 

El ••lda de e•t• .:.._.t• •l 31 de d•ci-re de 1986 - 1n

tevr-• ,_.. •&Qu•• 

t:.pil•l 9od•l 

.-a ... lt•- Acua. 

"-•-v• L99•l 

~l. dal EJ-c. 

• 

9) Efec:toe da l• •~lu•l6zac10n. 

e 199.110 • .-1 . ..... .. 
13 ....... ) 

El efec~o de le •ctu•liz•c:ien en Ja intr:w••ct6n fan•u:.i.,

r• .. ,-.. ...- • can~lnu•cion1 
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·--·-· _..In-ta V_,,..., C ... t.Dl 

~IT"L CONTA9LE1 

Act. ... aaaaclOn .,. I•• -t.ec:•-- ... 
•- ac:ca ... aat.•• 

-...11.- -• IEJ-clclo.

C:O.t.o - _.,_ 

....... .clac:Uln -• a•o 

Utilidad---·· 
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• 3'3.773.-

:s:r2.es1.-

c21.ns.-1 
e •.s37.-1 
s2.m2.-

SI r._lt.- - P-icl6n -t.arae r..,r..-t.• •I ef-ta 

..... ha 19r-lcto le inflacáOn -r• loa -ti- y ••••- ....e.a

r•-· La t.,....cla ele -t.o• •Ctivos oroduc• una ..... dicta y •- P•••
.-a ut.allded. 
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ESTADO :Z 

~ C T l V O S • S • A • 
E•'-*'º de R .. ultad09 de lo. d• 9h.ru •I ~1 
de dlci-r• de l91Nt, 
O'ctualtzodo por •l "-\O<So de C....~o• Eepec:afaco•. 

~ºª' 
COSTO DE WNTAfi 

UT 11. l Do111D 8fi\.11 A 

Ge•t- d• ap_.acaon 
~.c;1ec.ion•• 

--· 
CDtlm UIT.aRAIL. F lNANC:. 

O.•t.- fin-.:a-oe 
111.-ult•d- C-terioe 
l'le6i>ltAdo P-ac;. -· 

..... ca.to tnt.ev. Ftn-. 

~ISION 1.s.R. y P.t.u. 

NE9ULTMID Wl.. E.JSRCICIO 

7,9"9 

• 1'!»2,92l 

••• 239 

1~2.~71) ·····---L•• no~•• adjun~•• • la. ••tadatt t&n..,,,ca..,.a•.· •on 
p...-te lnt-. ant• d• -t• ••'-•""' lle r .-ul t•do.. 

n. 
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ES"IAllO • 

A e T 1 y o a • s • A • 

A c..,t.anuK•en - -.., .. ,.._ I•• pr&nc•p•I- ~••••e•• .. 
c°"~ ... tlld•d que utíl•&• I• ca.p••i•• 

•• Actuell••cidno 

Lee c&fr•• -tu•li•ed•• - det-••n- -•-t• le •Uc•

c&On - •- •i9u•-t- ...-oc-i•lent .... 

Loe 1-.....1-. ~•••-•o ., -'"º' utalaa...- a pe 

rat- ,...._..,d,.,.t_. e- lo -e• •I -- • -

tu•lizecaon de coetoa •~áf icoa. 

- Lae cuent•• de cap•t•I cont~I•• util•~.,...o •l Indice 

Neci°"al de Pr-ioa •l Can-•- .... &acedo por lil 

..,.,. de ...,tea • 

. -....-..... ,, ___ y-· ... 
- Yaluedoe al c~to da ed&¡u••icaen. 

'. 
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-·- ftftel-, be&adea - le vide pr-eble d• 

loe •ct.ivoe. 

31 ...... _ "e-·-··· 
.. --- c ... lo -t.•l<Ktdo ... le Ley Hl 1.., .... t.o -

we la "9ftt.a ... vi-· la _.-dtd• Hacel abt.-lde ... un ••o - aus

c9Ptl-le de -t.••-- c..,t.r• la uUlldMI Hscel del ••o •-••to 
9ftt_,_ v cent.re l- •aout ... t.- cuat.ro •loa. 

Dur-t.• el aao t.-•l'1edD •l 31 de dtcs...,re - 1-., --·-*' PWlda& faacel- - le c-tld- de e .. ,6&e,- ...... _.. 
el ••- saldo par r..tl•lr. 

41 astuelU8CI ... de le& -art.ecl-• - loa eccl-l&t.aaa 

El .. Ido - -t• c....,t.a al 31 de dlcl ... r• de 196 - ln

tewr•• e-••-• 
~lt•l tloclel 

-...u ..... AcU8. --V· L .... 

-...1 • del E,1-c. 

• cn,~1.

,, .. ,11•.-1 

• 

. ..... -
111,925.-

91 ••-t.- ... I• -t.ualáaeci6". 

Sl .. _to• l• ect.uellaecl6" en l• aftfar-iOn •In_,_ 
re - r-• c-t.•nu-tOna 



... _t_,_ 
•---•-· _,,._,. y eq.npo 1-to> 

-tueltaectOn de l•• --t-a ..... -

•- -ca .. aat.-

l'W•td• T....-c&a .-Ct&voa Na .....,ft_,.,. 

........ _ -• llU-c:lcio.

C..t.o - ,,...t.•• 

-..r-•-• ... del ••o 
UttU•ect ....,..._,. 

---
"94.~ •• -

cM.~.-) 

,.,·-·-' 
e s.•27.-1 
52.992.-

74 • 

--------·· 
E& r-.lt.- - -•ci6n -trt•rta r--t• el .. _to. 

- N ~aetuctdo le ánflecien .-ro 1 .... ect.ivoa y p-~.,.,. -.ta

ra-. &.e t.-i• - oot.- -t.•- Produce -· eWdld• y ,.,. P-•

-· 14iUdHo 



7S. 
CN'lTUl.O lY. 

A •lft•l- de ,..., - tllUbltc-en ... •I Ot.rto CHictal - la Fed-•-

cl.,. ••-- r_. ___ • di--• ,.,... ••-•l•• y otra• dt-acaanee 

per• el aao - 1~7. ••l e-. re•--• al 111PU-t.o •abre la .-... t•• -

..er ... en - ,,,,.__ • p-t.•r d•I lo. - -o de l"l87. 

,..,..,_ c-r .. tr lnteer•l-te •- .. ect- C!• I• o..nacaon - I• -.ter

etnecien a la b•- 9ra..,able - loe contra...,y ... t-• 

.... _..,t.e al ••..et.o al valor ap .. ado• .. t• - •c:toall•• .,. funca6n 

el _.--io - ,,_ta de •- _.tlcoil- ..,,et_ • -te ,..,....to. el cual -

.Ctuell•• c-•t..,~e p- la &nfl-ten. Na ••i el i..,..eet.o -re l• 

r-u •. que rec-io p-c•••-te loe ef.cto• cte le tnflecadft "••t• 

,.,. ... o .,. ..... - tnet.ttuyo ..., __ ,_ ftUlf aJuet•• la• ,.._e,_ 
..... ....,._,_,... t~d6ft .. leí-al -t. 2lt-A - la L. l.a.R. -

,~, • v• qo.- .. ta _,.., ... a•ad• - el e-to "••teraco. -to -· -t.•
.. .,. •l•í-•• cte la realidad. 

• " ••- "9eta lW7 que - pl-tea .., I • iev del i....,..to .-re l.• 

....W• -• r-tructur-i9' t.et.•l .,. pr.t-- ...... - r--- 1• ce

._,._ r-aulll•t-l• wl ,_....to ealtre la r-t•• c-r .. tr l.,. •fKt-

- l• i1>4lect ... .,. la ... _ .... ,,,..,le - •- contr1.1tuv ... t.-. ll••e P_.• el 

dlculo ., p ... de tepu_t ... . 
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lftfleclOft - l• I>••• w•v..,le del cant.rabuy-t.e. y reconoce - "º tae

- - pr-t.e M>luci0n 0 p- lo qu• _t..,l...:e"" _.,.,...., -tro .. le 

l~ Wl t...-to -r• le r-t• P-• le cu.,.t.lftcecton - l- ef-t

lftfl_l_,_ .,. I• anfareecaOn ftneftC•-• y par lo t..,.to .,. el ...., 

• l...-t- pcr p-te - •- contraltuyent.-• 

.. ~ mc-•- - - ... -ch• con l • creec1en - - .. _ .... -

vm•- .............. -ent.e •I -·- - 1•7 e alf9lte P-• ... t.r-. .,. 

............ , ... -•-te -lo un• - ••• b•- v•w••- -t-•-· y 

... - le - rec-oce a ... ••ect.- - l• lnfleciCln .,. le infar-•en 

~-•••A -t• - b- - •-e-• c..- • .._ tredtc•-•l• y ... _ 

- _,, •• , le b- t.r•Hct-•l - l• - - conocl• h-t• el 31 .. di

cl.-r• • , ... y que p-• l .. 7 -•rao a..-- e-•-· e- - ..... -
le·-.. tredtcaonet - ..,aiceb• el 42 'I - •-ue.t.o e-. -1- - UftP 

t•I• -••t-t.•• •in --oao. P-• •l -todo - t.r-••ca.,. - ••-•nu
,,. •• 33.• 'I ... 1•11?. •• ~.2 it ... •-· •• ••.e°" .., , ... y •t •·• s 
- ..... ~· •J-- de ..,a.e- • p-t.•r de ª"'· 

p_. lo ..,. - rett-• • I• b•- nueve, nt.e can•t•t.• - ,, __ une 

-•• .. eJu•t.- • le 11•- tredacianal par• •la••n•r y - ca_t.,. c••-

r ___ et efect.o tnftec•on-io - I• b•- greveble 0 y cuyo uip ... t.o 

• .,.uc- -t-• del 7 'I ... l'M7 el 1• '11. - •-· •• 2111 ........ el 

- 1' - l ... y el 3?i 'I - 19'JI - -lente. 
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L .. aJu•t .. -.oclanado. .. •Pl•caren ba•tc•...,te •• 

O...Ctr apcl..,•l-te un parc-taJe ftJa de 1•• lnv-•i.., .. etectua

•- - I•• --s>r-•• durante et •llo. 

'"-•ttir la revaluaclon para la oeprecaacton - 1- activ- flJoe -............ 
Ar.-.lar y .._uctr ,.,. tnt_•._ r•,.1- y l• perdtd• <' •--ele c-

ltt-ia real. 

lled.Clr le" c.,.,.,. .•• efectuad•• en •I -fado • 

..,,.,u_ I•• epartaci- n•t•• del capitel - •- accl..,l•t.••· 

·- AJ ... t- - l• tnflactOn la• peFdltl•• d• I•• .-pr ..... 

~8tttr la de<lucci- - dlvt-. 

Le refar- •1ecal tteftáe • l• -haclen - l• .,_ P'•v•I• can •l 

•J-o - abt- -vor rec•udecaen, .,, ••to lo -.nclan• -tro de loe 

·•.tn•- ....-Clfacoe - l• -ctanatl• r•for_, - ...,., 

~ •l circulo 1tic1oeo -tr• l• 1nn-1e,,. y la••-•~•.., de 

•- lnp- IM*l tc .... 

.._t_ ia rec...iacaon, ean ••-- I•• ta- a_...at.iv_, - el 

... tval~e al a.3 11. del pr-t.o Interno 91rut.o. 

Preplct- el crect••·-t.o ---•co y el c .... to -t.ruct.urel 1 ••

t.- l• ln-•ton pr-..cttva y I• capttaliz•clon .. l•• --· 

-..at.uir le equidad del •i•t-• tr-n•••terio necáanal. 

~ ..... -···- ··-··. 
111.z. ~er•inecaen -• c....,.,,...,t• tnflacaonario, 1nt ..... --•••• y 

'..-uc&ltle. 



18 • 

.. ectuo -••nt• •1 lf•it• d• 1• d-1cc.0n da lo• tnt.--- y pwdida 

e-A-a• • •u c:oaponent• ,.. •• 1. l'lo•r .,...., la ACU8Ulaca- d• ant._ .. y 

. ..,.-.,,. c-&Af"I• - h-a aota - '"" paf"ll:• raal • 

.... ta J ... a ... ant--•• por capital- t.....,dos - ,.,.. .. t.._,_.,. -

duCU•l- c:..,.for- • .,. 111- de..,.....,9an<So, "" t.-••n.,. da la l•Y d•I aapu-

to sallw• la r-t.a, asf como l.,. >n1.-•••• t¡¡•n•- par pr .. t.- ot.nr9•

doe - l•• ....., ...... •• eco.....,lall•n c:onfOt"- •• t1111n d1tVen9ando. Datl&do 

•·-t.O -• •h atractavu para la...,.,.-.. aoUctt..,.. ,..._t_ - utt

liaar- •l capatel propao, ya que .. hacia d....,catll• •I c.,.to ,.. .. , del 

"''"9Pa y loe ef.-cto•, ''''l•c.t011iar1ow. eobr• loe tnter ..... 

Per •r• p-t.•.., c:recUta. •ollc:1tec1 ... •I ••tr_J_o ol c.,.to ••· 

.• ,,..,... - -•• lo int.91Jrab•n l.,. ant--•· sano que t_a.,. - an

chd• la fluctuacaOn ca-•-••• la c:ual h••t• , ... -a ....,ctbl• e-

•---• -i9ible. De lo ant-•ar - concluya qua en apacae tnflacto

n-i•• •1 coatn - tananci_a..,t.o - ...,u. p.-a Anclutr -.... ... •

&nt--, la fluctu-iOn c:aebáaP"la y •I r-ultado par lllDSlCU!ln -·

ri•o ye - _t.,. •l-.to• rap-cut.... dir9Ct-te -• •I -to a· 

.-.- par •• u-- 1• -d•. 

P-u .... cOfletdtw"af" .. ca-a un• r .. ..,.prest6n f a•c•I • lo q\1• pret...._ r.
..,,_ la autartd•d ~iacal • tra..- d• la 1.., del tllpU••to eabr• I• ren

ta, ya .- ,.,. concept..,. ant.-•ar- ánt91Jran lo que el bol.tln e-1e 

..ita1a e- e-to lftt91Jr•l d• Hnanc•••i-t.o. 

F&flc .. 1_.,t• •I CG91Pon9ftt.• inflacinneP'ln •• equip-•111• con lo ... al 

i.o18"1n •-le •etlal• r:.-o r-ult:ado 1>or poaiciOn -•t•ria. El re9Ultado 

~.po9icl6" .... etaria naced•' h•cho d• que •~••ten ac:t.ivoe ....,.eta-

--;, 



ma 1BIS ":.:lea SAL1 IE LA 

•lr.u~do du pndtw edqu1•lt:t..,.o, •1 ••~ tle..,o.,. •tvuen ...-t..,t.M'Hla .. 

v•Jar n091n•I· Stn .-,.""CI"• lee •utortd•d .. f1ece1 .. no r.conDC'.., int•-

...... ,_.,t:• lota •t:t•v" ..... P•••vo• ....,•tertoe, •ina por la nec: .. id .. dtt 

•.J~c~ un ~ont;ro1 f'1•c:el. ••t.•blec• •'-'• proPi•• r99l•• pudtierulo .. .,.. .. 

~• C!•t.fH"aárter el ~o.pcr,~t.• lnflec:1onar10 •• •*',_.,.. cy,el .. eClft loe ec-

... ,,,.. • •- crHtt-, y -••l• - • ..,, .. e-··-- c.-Hát- •·
p Depoeat.o•-.. el •••t- t1n..ci-o n-=•-•l y -tr_..;_o, - --~ >~ 

ta lnt.119r•do por 1 

-----·· Clr9-lirec:•- euxaláer- • crH1to 

c.- cs .. .,.. ... 

C:-tific- - -.o-ato de llt•-
- aer- tltua .... - r--t- ,. ~-·--- .... ,_, 

-. ...... -



llO. 

9ocaoa o •cctonl•~•• P.,..•on•• flete•• o .arel••- con fin"º lu 

cretiWo o •oc•ecl•d•• r••ld..,t•• .,.. •l ••~r_..J..,.o. 

F~ioner•- y -.Pl••tl-

Pr .. te_,,a • t.erc.,..o• .,._ 109 que •• pacten lnt.er•••• -'\ar .. a 

l.,. qu• -t• pa9..,t10 la -r-a. 

En•J9ft•Ct<"'•• • pl•:o, •• •e oc>to par •I •••t .. a ,.. venta• en -· P- prova•i.,...al .. de •-u-t-. 
&al...,. • fevor par cantr-abuc•-- o e•tt_.a.,. fisC•l-· 

O.. l• --•eci6" .. t• con1UctonM• • la p-capcaen .. _tiva 

-• ingr...,. 

IV> El .. _tavo en caJa no - incluye e- cr-..,ito. 

e- - .... _. ... ••••t• ci ... ta d•verv-c•• -tre lo - •l bolettn 

•-•• y to que I• l•y ffl ''""º-'"º -r• la r9ftta -e• e- c..-te• 

.- e--· v• - per-a .. .ctoe. ••ec•l- "º - e-••--- acta- -e
·t-•.- ccre1ut ... > •- _,,, ... _ ti• -t•• an ab.,..... o que la_ac:.,_l•-

clen _ ... r.ondac•--· • la 1.-capclOn ·•-tava -· anvr-. "ª - -
.,...... c..-.cluir •I r-_..:to que el ln9 .. e•o •-• acu-..1-l• y por lo ten

te -jeto a i ...... to, heeta que .. e•l-t• - p ... caba. 

flw" otra parte el 1.-hu d• que 1 a• cuent.•• por cabr.,- con ..--••• 

flete- • plazo -ar de un - no - con•id ... .,. dantf"o d• 1- activ ... 

---·- kr-ltoa> pued• provocar •+ec:t.o• noovativos - l• ... _ vr•
...... 1 ... , contr&buy9ftt• ya que •In duda al9una crear• una perdida ln

fl-i0fteraa0 pero qu••• por control +l•c•l no •• incluyeron. 



111. 

Aea ••.-o •1 ar~lculo 1 8 fre~c\6o V -.K•l• lo que•• can•ideran d9U

d•••.,. q .......... 

•• illnt.tcipo d9 clt9'lt-

bt Paeivo deriv•do de ~antr•t.o ~· arr.-.d•••ent.o ftnanct.ro, •in tnclutr 

l..- i.nt...-e ... no devenCJ•do•. 

c1 0.ud•• r.Of'l~r•t•d•• c:orti •1 •l•t.--• f1nanc:191ro nac.lan•I v ••t.1".,_J.,..o 

(cr ... átoe bencara.,.). 

d> ,_.._,_ • ..,_ pera tutvr- e..-.t.- - caplt.al. 
•> ........ ___ _ 

Auro cuer>dD - tral• d• .,_d•• para ••-toe fá.c•l- ftO - ec..-te le 

• .,..,.c6• antlacU••ar;a -· lo. •i•oent- conc.,.t-• 

l) L•• c""'t.ratad•• con fOf\do• y ti-te.,_,_ de •-to,.., 9abt_..., 

•--••• dentro de .. ln• •-- • canttnuacl6n -·cte>no • ,_ ••

.. ,.,.t._l 
Fandotl an•tltuldc...., relec•6n cor. la a9rácultura CFl..,11 • 

.,....., - -ulpa•áento lndu•tri•I tFONEI>. 

Pondo ... ,._a .. tle.,, •-tD • '• induetri• -·-·.,p.,. ..... -
tFQIMIN> 

- FortdO n-lDn•I de •-to •l tur•ao tF~lLllO:l. 

- FOltdo d• •PO'lf~. 1• vlviand• IFOYI) • 

..._ n6ft9')ft e• ... •• coneid-6n deud••• 

2t Lee -••'""- par perttd•• no deducibl- p-• etee:t- de la ley del 

,..,.,..to .. obrw 1 • r9n'ta. 

1....-toe • car90 ele tercerae. 

Paalvoa qu~ t""Vª" •I caracter ~P rarttc•P•~ton .., la utaládad del 

c:artt.r·ibuy.nt.• o .. t.en cona1ci- n•do• • ta Pbt..,..cíón ..... ~ •• 
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Pr'ovt ., °"' .. d• pa•l vo. 

R-..rva• pare 1nd.-ni%ecaen •l personal. 

El CClllPDf"'en~• inflactonarlo .. dR• c•lcular en •ar .. eepar•d• para 

lo .,. cbrre9Pond• • l.oa cr~ito• (act.ava• 90netertce) y la qu• carr .. -

ponde • 1 •• deuda• Cp••ivoe ~terlo•l. 

NI> .. el ClbJ•ta de .. te tr ... aJo describar paso • P••a el calculo del 

c..,._t• 1nf1•cl ... AP'lo 0 POP' lo que •• --ta • cDftt•-•eo. -

fW-1• p.,.• calcular el c-an-t• anflacaonarao - •- cradtt-• 

..._Dn "9UICDIO 

..,.,.._a LAS 

CU!NTA!'i CON El. 

•ISTI!- Fl-

CIP.M> .....CI~ 

O EUtt_,F.RQ. 

!Mlll.DO PROMEDIO 

CON LOS ~ 

ACTIVO& QUE 

- CONClllE

CllEDITDll. 

INTEM:•B 

llE\IENBADOS 

NO 

PEAC 1111009. 

B 

U Fatf°" .. 

" . ~-.,. 
A ......... 

Asl .,..., - --t.a una f~-..1• •l•l 1- p-• el calculo del c ..... 

~.....,t• infl...:1an•rio de I•• deud••• 

9'DO~IO 

rW•• • LM 
~ CftN El. ................. 
CllDID NM:ICINM. 

a •• ,.....,....,. 

tMlll.DO F'tlCMEDIO 

CON L09 lllDM9 

• PAlllllOIJ GUE SE 

CCIN81---

llEUDAS. 

• 

INTERESES 

DEVENMDOll 

NO 

PIACMllO!i • 

• 
u 

" 
A 

1 
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Pw• cuanltafácw lo. r...,llt..S09 qu• provoca 1• anfl•caon - l• b•

pelt•l• - l°" conltrábu~lte•• - la l.•y del • .., .... to -re I• "-t• 

- -tallll9C:en u•Ud•d .. - -•d• par• conv-tlr cifra• hl•t.Orica• • ct

fr- de p- adqu••alta"o d• la fec"• - - - d-a c.,...lir e- l• 

alol19aca6" •iac•l· E•t•• un•dad .. d• ..,.ad• ....,, •I fector - aju•t• 

--• y el faclt.r n .c:tuallt-ten. 

- El facltcr de AJu•te ..,...,al .. ultll&•a para cuantlft~ar l• ,.....,.,_ 

cacten .. , val.,... d• la• deud••• credlltot1 • lntar-• de un -· 116cha 

•-t- - c•lculaa 

1-.C _, - de - •• trat.• 

~-----------~--~-------~ - 1 • Factor de •Ju•te ..., .... 1. 
1..-C .. , - _t_,_ 
Q ...... lt•do .. •l •-ter que ccrr.....,.,,de a l• .c:ltuali•acten que .. 

. t-*1• - hac- ........ l•• Cifra• hl•t6rlc•• y .. t.o na - otra c09A 

... - l• anfl-•On o p#dida del ..,. de qu• - tr•t.•· 

• 
El fact..,... de •cltual•>-aca""' - ut.ila:a P-• dlOt.-•lnar •l val.,... -

... .,,_ o de ..., • .,.._ac:aen al t. ... •ano d• un ~lodo, y •• c:alcul•• 

1..-C dtt la fecha de r..,.p•·-•61> 

~~-------------~~-------- • Factor de actualaaacton 

INPC de la f.c"• de edC!v••lc•órt 



-:· 

... 
o bl9"1 

lllPC del -• ••• r .. aent• 

------------------------- • Fectar de ectual&aec:i6n 

.En .. te ca90 no .. I• ... ,. la unld•d, ya que act.uali•• el val.,... del 

., ... y no ..,._a la ,.Wdlda del pader AdCIU••lt.1vn, •t.o -· r-pr-

•l •al--· baen D - la .-eclOft .. t.W .............. . 

1v.• •. p._.. Prov&aiGftal ... 

&MÓ - •- .. ectoe ••• •-t-t. .. --t.• el pri- ••o de .,,...,c•• 

- •- _,,_ dl-lct.,...., - 1 ... P•OO• prov1••-••- que - t.a-

- r-l••-• ya,.... ello e1.,.af1ca - •-olllO de ••ect.tvo. 

C- -•- -t.-•ar-.t.•, el _....._,to del ..,__.,. t.r .. aJo, no 

... í ... l&ce el protUf'dat- en el ...,.cto Uecel - l•• r .. ar-•0 ••- co-

.-t.ar l•• t-lica.•-- f1nenc•-- - .. , •• t•-· Ufta de •11••• -
pr~• - •- p .. oe provt••-•l••• y• ., ... .,.,. •-art.Af\te que lee· 

..,.;r- •- vt•alen H c-c• pera •vlt.r P•9º" ... c .. ivoe, e:- su coh

~e-1..ee .. -'º Hn-•-o. 

, •a.·procMa•iento a .... .-. r .. 909 par• det.-••n.,. el paQO prov•a1u-

Ml, c-i•t.•.., ,.- • , ... an..-- -uaulebl- q- ~ .... ,_.,. at>U•-

'~ •- cpntrabu,,...t.••• •• •- 11Pltca un c.,.Uc.i••l• 11• utllilled c"

:·-----i-t.e al o)lti- •Jercicao de 12 -• y ael det.-•tnar- le utá-
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lided fi.cal. •abrw le que•• 11Plica la t.••• dwl ~~de •lllPU••t.o. 

Lo ... relev.nl.1t 111'11 loe pa(ilo prav1•-.on•I•• .. t.ra·be "" que loe 

c-tribuy_t_ d9b- c-•.i-er e--. 1nc¡ir&.•o ac..,..lebl• lo• lrit-

... ec.-ilebl- y le Qan..,cla 1nfl•cloneri• ct.I _.... QUW r..ult• de 

epUcer wl -ocedl•l-t.o c-t.•- en •l punt.o IV.2. y co<>••-•ndo 

•l f•ct1:>0" - •Jv•t.• c.orr-ondi_t.., el ..,. -t.-ior el -• - por 

el ..... - "-• •l p_o, -to ,._, ... • que en I• ref...-- fi9c•l pare 

1'"97 0 - -l IQ• el 9ANCO 0E ME•ICO, 9.N.C. a llUbUcar -..tro de 1-

prá-- 1e d••• d• c•d• - wl Jndice n•c'an•I ff pr-•- el con-

.. ..-. •ieftt.r•• que el p.... pr-i•i-•l - d•e ent-- d9nt.ro ,.. 

l- pr1_.,. •i•t.• dia• d• Cede .... 

--- -•o - -••que --t• ., ••o de 1-7 el n .. a...-t.o 

....,e le b•- •-"• c:s= " ali: • 7'> el ••-'- de ef-t.ivo .,__ 

- ••9"ificat.ivo, - •• e-··-- que ,. v-ec•• 1n•l•c•--··· 

"° •i9"lfic• un tnorweo de ef..::t•vo. 

111.'!>. Act.u•Uzec16n del c:09t.o de v-t.••• llct.u•U&-i6n de Ja de-

4'\KC\Cll"li PQr' invereian .. , •ctu•liaecaOn d•l ceptt.•I v r.ex

--•On ....... did•• .,.., ...... 

~- ... .,..,,, de 

tet.el .. e-•• 
,_.......... o 

·prod-.c1r 

•• eJ•ciciu. 

control ... 

l•• ......... . --·•t. .. 

de ..,cenct••• .. t..,..i•• pr1.aAs. prodUct.09 -•-

t.-•inado• que uti ""• el cont.r&b~y-t.e pare 

fi•t.• .... ut.uy• Ntocl-· ... 



•• 

.... ..... o•, dwr".choe 111 -.n•Je. caa•elon.. eottr• c09f>r•• 9'c •• ..,...,, 

••••-o __.'t.ttab\_, ••I e-. 't.l't.uloa .. alor • .. c:..,c:ltln ... •-.,. 

......,.,..._,.,.de l• d9ctucclOn - tn-••-·- -•t• ..... l• ......,._ 

ctACten -• act.a- ttJ- r...,alu- no -• r--•lla - la Ley .. , 

1....-.t.o .-. le .....,'t.• 1 y -t.o ..., .. ,,_-•que - hteteran dllduccl-

t ... c.-a..-o - .,,.,_. v - \o ••- ... d....--i•cle... ª'" .... .,, 
e- la tlllMll.ICclOn •hcaonel ... , -t.-l -tlculo SI fil•• - --••tia l• 

r-tir-•en - la ... rec:tocalln _, •J-c1e60, -o eondactonM• • I• 

r••-·- - -"'"- ••nane•-- y ....... _ un-e•--· - deetr, • lo 

~tet.,. --••y •f -t• era P••ív•, na•• Clb'--•• .......,ctM •l.Ou-
no • 

• _.. IW7 1 - al •••t.- n.,...., •• p-a•to la r-pr-aen -· -t.O 

-•••-• .. l• •n-•Un • tr•"" .. •-tar- Clbt-•d- en b•- •l IA

••c• "-•-•• do procl09 al con-tdar y ...Or• .. te •- opa le- •-

.-e•--- • delpr-•aclOn -tabl_t_ - I• Lay del a ... ..-to •.-r• lo 

"-to~· •- ctl•--t- ••-•• •t-l..,doa• ••• l• depr-l•clert r--......... 



ar~gtn•l ,.. la •nver••on IV•lor d• ~dqu••iclónl eon• 

U Act:.i- F\l-

2) 8e•t- Dl•-•11-

3) CerQ09 Dlf-\d-

4) Er119ac\...._ en ..-1oc1a. pr--•t.•v09 

,,_.,,,. .. .S.l -t.o crl9•n•I de 1• lnv-•IOn. - •ncluy-1 

.... _.º CS.1 b\9" 
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1,.u-la. P•Q•d- COf\ ..,t.\vo d• l• adqu•e1c1on o t11t>e>rl-l6n 

,_ceec•On 1\IAI 

.,_._h_ 
- Fl--, t.r ... epart. .. y ..,.,.,._ 

tievur-

CO.t • \..,... • .,., ... c ......... 

Hon_.,.,_ O• •qent.- •duanal .. , et.e. 

L•• '""_.,..._ - ..... ~.,....., • dectuc1r a •lecci6n ctéa CCllfttrU1uv9nte 

• -t:.•r 1191 •.J-cllcto en q ... - lnu:>e-. ut.1lla-•ci.. o...._ •I •.t-
ctcio ••e<Alent•. -.e •l..., •• - ...,, ••• • ut.\laaer ....,..... .,. lnlcla.. 

•l •J-cicio, - d-.C1r• •61o - le perle carr--•-t• • loe _..,. 

c--.l•t- en qu• - h•Y• ut.I l ••ado, ••f t_,.,. ... •l •J-ciclo .,. -

- t-alne eu d-.ccl6n. E•t.o ••9n1•1c• que •i - bi- - ...,, ... • 

~•l.iaer por •J-lo •l lo. o. -yo d• un •J-clc10, y .. te cOlftCi• 

e- el ... c•l ... lf-io, eu -e•-__.,. I• c-r..-.si-te al peri ... -··-yo • dlci-r•. 

P-• l• r-pr-•On •1 _.to -•e•n•I de le ,,._.., •• - utili•• 

Uft ta.et- 111• -•u•llaac16n, pera cuyo calculo•• dietine- ._e-a 
et Mllu••••a-- en - •J-clcio ant.- ... 1 -><t.n - lllel pr .. ia •J-ct

cio ...... •v ••ec:t.ua la dectucc10n. 



•• 

•> Adquíeici..- .....,u_ del ..,.lo - - Q ... - efectlMI la deduc

caen. Ceb• -.cíonar q- el proc-a•iento - r-•pr-ien .... -

to -•••na& ... , l• inv-•iOn y - lo t-lo .. l• ~-'-'*'• -
apca .... a. 

•' Adquietc;ior,.• ent- del _,.lo -. d•l •J-clcio. •I feclor - -

t-•lnea 

I~ Wl ... lD ...... eJ..-clClD - le --cten 

u•c •• - • ....,,.acaen 

,,.., .. _ 
Acluel ia•

ciOn 

•• •~ .. _t ... ua-•en. - eulUplic• - el _,to -•e•n•I 
.. I• ín-•ádlt y •I r-.lt•do -• •l ...,,to arl9lnal llllt I• an-

•*°" ,._..,-..do •I .,_ - l• ..,1 tc• •- parci_.t_ eut-izu- de 

-.r-iect .... ..,.0n el ••- •I - - trate y - -• •l ••- -

- I• ...... uc~ .._t• el 31 .. dic&.-r• ele • .,... 

IEI .,.ac•a•i.,.to -t- llllteerit.o - ai•U- •I del etoletln 1t-1e0 

- el ~adD llllt lndic-. ,,. - - ec:t .... l la• •l v•I- - I• •--

aten ,, - •• ... a•c• •• t• .. • .....,._,_,. o __.taaac:í .... e- -
puede --·- el v•lcr del bi.., - ,.-PF••• • un v•I- ... _. •• ye 

... ._.,. ... tOdo el elo c-i• ere v•lor. - par eat.o• .,. I• Ley .. . 

1-to amre I• "9nle t- •l lndlc• n•clor>el de --·- el con ... -

eader del -· - e- b•-· - lo tento -• v•lar .,.~••· 

•> P-• .-.uaaici ... •• deepu•• d•l -· ... -• •J-cáci•• el •-tar 

- celcul•• 

I~ del ... de •dquialción ffect- de 

Aclu•Uaeci°" 



89. 

El 9l.M'l~o Of"lQ•n•l d• l• 1nver•í6n •• d•~•d• .,..t~• •l +•ctor de 

-tualaa-•On -v •l coca..,t.e ... •l ..,,.,t.o arlQaftal d• la ª""-•lOn r•-
-...--- al -· - l• ..,l•c-• •l porca..,t.o d• d..,rOK:aacaOft autora-

aado. Eft -t.•.c•90 •l .ant.o ....-a.anal d• 1• '""'-••On •• dlvade v na 

- -.lt.ip\aca c...., 9!' •l -·-e•-· v• que - d•• utlhzar un.,.
lor pr-ao. •• el ba- - e-o ........, •• del ••"'-º - del ej-cl

cao. al _,to -•o•n•l - l• anv-••on d..,• correapan- "" valor 

- al w -....aaaca.,., -to - "ªV q- quatarl• le anfl-ádn • 

l- - -t.-•ar- el -•to -· 

Act-Uaec:iOn _, C.at.el.- Al lQU•l que l• r--pr-áOn - -

r-lia• --- al llOlet.tn •-&•• t..-aen la L•'I del ,.,._,., ...... la 

.... ta per•it• le act-li•-•On del c.,.at.el, p-o c ... c-ect.-iat.lc•• 

-••'-· HA•t• l ... - per•it.aa eJu•t.- •l c-t.o d9 .-..aaac•• 

ff I• accl- cuandO -t- -enaJ---· c .... tiCW• q- ., .... aa...-e 

-.1ac ... le. "91 •-• a .. 7 .., -•-t•• - di•ti"O- d- ta~ d9 _ec

tualia..,aon del c,...itaa. v que....,, 

l.- AJ&1ate al coet.D ariqanel de adqulalciOn de l•• ecci- -• -

t-•in- l• •--e•• ... caao de eneJenaciOn. 

2.- AJ.a•t• el -tD • l• _t_,.,. - c••t•l .., e-• redwcca.,. 

d9 c-.ttel o ll .. ideclOn - -•M•d- -cent.al .. , 

1. - llllJ.a•t• de ecci- en au ..,.J ... eca6n.- l[at Upo ele aJ&1ate. e

- -•-· 'I• e1<aata• e- ant.-i-idad v - ..,.ti- c-i _, •

••- ter•ir•- par• l• b••• ,. .. ..,,. v tP'edlca .... 1. 

·:-.¡ 
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2~--,._.. l• r .. 1Cpr·•••on d• •c.l\on•• d• .parlac.t6n por r ..... 01-

909 ·par ll .. i.dacion o por r9Clucc1cn cae c41Pa~•• d• eocaRed•• .... t.an-

.t.il_ ... -... di•~•net.1en do• ... a•o•• 

IJi ·O.... .. t.ret• dw- •ccaon .. prov9'\l9"t ... d• APOFt.1tc1en 

11> Que .. \r•t.• de ~e ion•• provenaent.•• de Leetat.•I • zec•On de re-

-~-t••-• .. - e-••-• 1nw .... por d&vadttnd ... l• ceot&dad ,.... -

· .;..t~• ~ ~ater el d•-ol eot 

·•·•· La epartaclOn •Ju•t ... • 

1.2~ El C09to de •dqu$eic10n •Ju•l•do cuando h•Y• •&do....._,_ 

1.1.~ "-• ·-tUAlta- l• -t..c10n - utaaaae..., •-t.ar • -

·tual,&aélon - - d•t-•ane e- •llJU•• 

~~~~~~~~~~--------~--------------~- Fact.ar de -tueltaa-

..a.9ft ·...- - -1uo l• accíen e ton. 
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1.2.- El costo c..-prot>ado d• adQul•tcl0.. 0 •I fu• adquirid• a• un 

t-c-o. - aJu•t-• con ol •&vu•-t• •-tor - 11C:tu•I &l!•cidn1 

1..-C d•l - 1n-a •to ant.-aor a aquel 

- - - p ..... •I r-nlec> 

-------------------~---------------------- • Fector ectualarecaon. 

lllFC del ... en que •• ...._.ar16 l• •cciOn, 

So l• ..,caer. •• edquar10 11• una _. • ...,. f I ••e• - pactra eJu•l- eu 

v•l- ,, r-t•lo del r-1-. ea - -r-ata - - efoctuo le roten

caen del 29 X.-... •l valer - aaquaalcaon 6 - ~-te e"leo ante la 

e.crot-fa el• Macl-A Y Cr .. ta to "'111>1 ICO para no hec-loo 

llt P-• -t• e•..,• r-oleo por Uquaaac&On o reduccaen -• c•lt•I 

• _, ....... _c..,til_, t.ratenGoee d• acc•- proveniont- de capa

t•ll•-=•en a. r-v- o r•inv-e16n do utaUG-. - dieta,....,. d

e-• 

11.1.- Luendo •• tr•t• .. cap1talir.•c•Of• de r..-vae. p .. o do uttli

d- o reán-•tOn d• utalad•-•· 

11, 2. - Cuan\fo •u_..•. .. h•y•n h.-cho a nrr..-nta. el c.api t•I 90Cl el 

.,. no a-1v ... do aport-•on- o ten9•n ut•l•d•-• penda .. t•• 

•á•l•lbuir, - e,j-lo, a. un •ur>-•v•t por r-•lu-aen. 

11.1. ~.,.. ... t~ ce•n. cuenda •• tr•~• dw accinn .. de c.apa~•li•~iC!llft 

.. r--..rv••• P*ilO d• utilidad•• o rean~•r•1er. .. utllldad••• •• con•t..... e- an9reeo acuaulel>I• la tot•l •d•d d•l r-ol•o• Aquf no •><i•t• 

eJ ... ~• •l valor naainal a. le accten, Y• qu• cu•11do •• repttali1u~. el 
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ecr.ion1•t.• no ct"lf't•td...-ó <<>'laa 1n9r••o •c••-..l•bl• •1 div1«1..,do en ecc.10-

" .. • •lno que•• "cu-..lebl• ha•~• qu• •• 10 r...,al-.n. 

11.2. P.,-a r-al .... p- llq<OdaclOn a r-UC:Cl- de caplt.•I - -

~a..Sed-. cuendo e.s..a.e d• ceptt.•l•z•c•on d• r _ _..v••• p .. o de ut.al&d•

cse. e relnv_,..._.,on d• utalldad .. , .. hay•" hecho 1rac.r.-.nt.oe •' capat:at. 

que no d.,,.,v..., d• uttlad•d•• pendi.,..~•• de dt••r1buar ... prac.ectera co

_, ....... 
• can••--• C09<> ut.t lld•d da•trabuida ... el aaa cal--áo -

que •• pe9u• el r....,ol.a, f't••t• por 1• d&•,.,.enct• ent.re •l cap&

lal -••l - -t.ac:•- .,u•t•- y el capatal c_t ... le. 

• c""••d-• capatal eoca•l d• apgr-tac1en aju•tado el - - .,.,_ 

V• - la• aport;acaone•. •1<cluy....,o la •n-••- - utilí~. 

L- -tac•-- - aJu•t-.,. ... 1t.ap\tc_..,I•• ..- •l •• .,,_.. 

teet.or de actuallr•c•Ot>• 

1..-C - i....,.aato -t-aor a\ _, r-•-

------------~~-------------------------------

- No - -•t,.. - la Ley del ,.., .... ,., -· aa "9nt• ...- - _,, ..... 

por caplt.al cortt. ... le, .- lo .,_ - e-••-• lo - •l lnet.~tut• 

- .. tcana - c..,t.Mor•• Plllblác- ... crtbe - el .. letln C-11. 
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!Ml""dl d•• f 1 •C•I - - podl" Al• 
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•i•c•l••·- Por ól~i.a comen~•,.. .. a. que 1•• 

,. ... pre•.,. y dl .. lnulrl•• de I• ut.llld~ 

.. i~•l en to• .. 1ou•9nt.•u. 5 •Ka. d• acu.-ríd• l• .,....dtda, .. t:o d..-..-te el 

perlr-cto d• tren•1c16n, y• que po•t....-tcw~t.• - h•r• lo que h••t.• d'

~•eeibr• d4 •180 .. •Placaba, •• decír• un •~o •n~ .. v cu•tra pu.~..-to

,. .. d• Ot:u ... r•d• l• p.,..d6d• P•r• pod.rl• ,......,.t111:ar. 

l.• ree""P"'••i6n .. •fectu•,..* -..lt.tpl iCendo I• pMd•d• •&•cal pM"ldlen

t• d• d~ .. tnuir. por •1 ••ctor de ectualareclón, que•• d•~_..•,n• c....ao 

••vue• 

lfllPC uau ... - del •Jercicio ln-;at.o ant.-lor 

• ...-1 .., q~ •• dt--•nu•r• le .,....dlda ft-.c•l 

1..-C ~lt&eo ... d•l ·~ercacto.,.. que ocurrao 

tllctte ..-rdlcta • 

F ec::tar •ctu•la za 

ciOn. 

..... -c.i,..ar- que en la actuala,.ec1- - la• p ... ctlda• Uwc•I- -

_,.., ... un ªªº• va que can la d•t.er••naclOn del factor de actu•l1aec1en. 

1Uctoo •.c:tor ap-ec:• "••ta da• aaaa deap.- de oc"rr1C1• I• p.,.d•••• ye 

.- el •ect.or p-• •I 1er. a•o - avua& • uno. pnr' •J-101 

Pare une perdad• fi9C•l oc.urrtd• en S'IBh, y qu• .. ...,.-.tiara en 

l .. 7. el •ec~or de actual1aac•on - c6lcula del •iou1en~• ....to. 

INPC de dica..,..r• - 19A7 

l..C de dici...,r• de 1Ye7 



C-. - _... • ..,rlOCi-, .., .. t• • ..,..::to•• -t.• p-Judacando •l can

trtbu,,...t•• ea can••-- - - •h•in6 I• posU•Uádad .. -t••

c-tra ... •J-cicta -t-aor l•• ...-010•• ••sc•l- y - o•••-• ha•t• 2 

••-le r_.,.._,.,., 

.. _. ftnali~-. ,_ contrtDUy_t .. "!U9 cau•-- ,...,.P,._ su• ..-•a
d- •t..,.i-• "••t• el 31 .. die•...,..• • ,.,.., P-• ..-.ear•- ... el 

•t•t- -· - ..._. celcul- la -...::ctOn Mtcaanel -• -tual -

tcc .. 10 SI •••• con l• anfor-i6n c_r......,.•• ... t• •I •J-cicao - ...,. 

~- t...,urrt6.., le per11a-. En e•- - - ... •l •J-ctcto en - - •

tu- la _.,.dada - haya .. _t ... do la -.CcaOn Mtcaanal _, actual --

t.Cc .. 10 SI •••• - e-••--• I• P..-did• ••I alttenada, e- r-pr-... 
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e o N e L u & 1 o N E & . 

CAP J l U L U J. 

ll L• inflec&On .,. ..... aco. h• elcen•edo n1ve1 .. alar-.nt .. 9h 1.,. 

61t•- ..... , r-••-do lO!O ,,. .. d&Qlt .... Para 1 .. 7 •I ..,....,._ 

no pre•ent;• t,1r.,, -.iur&• v ••t.o no• obl1Qa • Pef't••r que no t.,...ra 
""'ª prm-.t.a .aluca~. pOf'" la que .. n.-c. .. .,.to aprender • can..,lv•r 

e_. -t• pr<*I- 9Con0-&cn, ••I c.-o con la• c_...c..-ci•• -

•l lo ti- ... t-• •- •-toa. 

2l Un• - ••• cona.c....Ca•• .. trab• .,.. •l h-hn d•...,. 1• an•---

caon ., .. ....,, .... waluad• • coatn hiatórlco, ,. .... lt• .-r- tnaufa-

c&.,.te ...... q ... 1 ... uau-lna ,.. I• ••- t_. dtM:iaaon- ., • ..,.-

-.,. ell•. IE• ...., .. _,º c._l_t_I• ..... loa ef9Ct ... -

tl- I• ..... _,.,. -· ........ lid•• -t-1.•• - ,_ ••t--
"'"anci ....... ••• I• •n•--c•On ..,., ..... aua c--t-let•c- .. 

c.,,fl.-alided, utiláded y prnvi••-•tided. 

3t En virtud - I• an•--caen abt ... id• .,. b•- • c ... to hi•t.,.lce 

- inaufici ... t• p.,.• I• t- de declai..,..., .. n--•o r
e- .... ••ectna d• •• intl•ciOn ... l• an•cr••ciOn fin...:•-· • 

tr•- de le r-pr-iOn de loa••-· 

CA~ITULOll. 

•1 l- _...._ • ,. .... pr .. Htn - - uta l aaan .,. N•ico, - --· 

C .... i ... .,. el Nivel 0.....-•l d• Pr.ct ... 

- eo.e. ... E-fflcoa 

No abat ... tw q.a• .... eolo d01a, I• aolucaOn ideal -•• ...,. -•• 

e•lti.,,..• 1.anu, y ••• Joqr~ ••yar Qf'•do d• ""UlaPer•bilided .-lre 

1o• E•l4Mlo• Fln•~ciero• R••Mpr•••do• de l•• dafvrenk•• ......-..... 
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!U ~-• l• apUc-=•--"' d• cu•lqulera d• l..- da. .. t.od-• - "'"'••-•o 
cant.•r can l• lnfor••cl6n -•lllic• d• por lo -o• •- r"Ubroe -

1nvttnLer'o,a• Ac~ivoe Fa Jo•~ •u• dwpr..cl•c•on••• d•l C-ott•l Can

tAbl• v ~ar cad• uno dw •u• ln~1t9r•~t .... 0.1 E•~•do de R•.ul~edoe 

t_,.,. - deob- t.IN'- d•qloead•• -•l 1tac•-t.• I•• part.ad•• -

cot1lot1 ..., ..-t.••• deprtK:tac•on.. v Q••l.,. de --•- y ••-

c6-oe. 

•> .,._ •-to -t• •-'--t•• - t- bi- definl- c-•
eon l•• pertld•• --••• v l•• no..,,. .... ,., •• , v• -• ._.,. -

J•t•• • aJuate -l-t• I•• no -..-t-1••• De la det-••na

cl- e-recta* .. t•• p-t•d••• - abt-*• un ,....,ltado ... 

ap99ado • I• re•l•dadl• P"--"'-... do•• ••I - l- l!•t- P'an .. -

?a El _ ..... - e_ .. ,,. -•••coe. - p~ e-••-- 96• completo 

por incluir dentro d• •u• r••ultadoe •• llSTllND't cr .... ltado p-

tenenci• et• actávo• no mort•t..,..lo•• .., por d•ter•in ...... v•lar .. d9 

,...,.,.ácion - loe achwoe -• -V•- • la realád .... •In ----

90• le -yarta de lee -r•••• no ta-- 1- ,. ___ ---•-

p_ .. cutorlr el c.,.to de .. ta .-todo de ,._pr-lOr>. 

8> No obetante qua el .. lod1<> da c:-ioe - el na-1 ...,.._., de pre

cio•• util iaa lntUc- -•.-•in•do. - ba•• •I pr-.liu del tncr

-to - pr·ecioa de une dav-•ldAd de praduct-. - au taciltd .. 

v b•.to coelu de apl •LaciOft, •• quaaa el .-toda de ,._,.pr_ien -
rec:-dado p.,.• el efecto y •P-• que tod•• I•• -r•••• .,._,_ 



97. 

9> Un• d• l•• ~decu•cion•• -..M i•pc:>rt.•nl•• h1teh•• vn el bol•~ln 

•-1a, •• le oblaQecte• de -t.-•ln•r •l cost.o int.eqrel de fln..,

ci .. lento y el re.ult.ado por t.nencaa d• •c~~vas na monetarl~. 

- El t~o•t.o int.9Qr•l d• F'tn•nc.:analento con••• .. • en recanocrrr 

que el co•t.o d• f-tn•nc&.-lent.o d• "ª"• ...,r•••• no .alo lo 

int.99 .. en '°'" ant.--•· •lno t•-1.., la• fluc.t.uecl.....,. c .... i•
rl•• y la p.,.•c•on -·t.-1• d• cede -•••· 

El r..ult.•do por lenenc.1• de Acttvae no fton•t.•rtn• reconoc:e 

la ut.ilidad o perd1d~ p- la d~fer9'lcl• ..- •1 incr ..... to an 

el ~•lar- por l• tnfl•c16h d• 1~ •~tlvo~ y p••ivo. no manet.e

raoe. 

C A f> 1 T U L O 1 V. 

ae> L• r .. •prO"•lOn d• cafr•• .. hac• t.an nec .. ari• que 1• propi• l.ey._ 

-l l--t.o .-... le Rant.a, ••t•blooc" un• -1olidad d• r-••r•
aíon -..y •l•llar • la que pl•nt.•• el bolet.ln •-1•. 

11> Lo - en el bolet.lri 11-1• • tr•., .. d•I .. et.Ddo de e-•- en •1 

nl.vel Qener•l de pr"ecic•• uh l u• e:.-> •ACt.-•• d• aJuete. •• ce-

"°"'.., ... , la Ley -1 lepue•to ,.at>re la Renta coeo fact.ur- -· · 

aJu•t.• y .. "t.ual uoaciOO• " u.._. 1• •••- f .. nci.on 11'•• lo• -l•
ltl-idoe - e} 8-lil, r"econoce.. el inr.r"-t.O .., el v•lar dW-

~.rtQtbl• a tnt~nqtbl• en un p~rtodo. 

12, Por ~re parte, lo qu• el bul•~ln ~-1• ••K•I• coeo coeto in~..-

q,.el de fita•nc.1.-ientu v qu• c::o-tJr ... uiw • lt.1• r.t>•t.os f in.-f'lr:.l•-

"' l•• fJuct,1-.ciOl'\w"' c..,i1U'l1111\i ·v 1611 t>o••c.&on 



98. 

L•y d• 1-s»u••t.a •obr• l• lil.,..t.• lo• reconoce t••-
bl ... - lo.,. -
,;.. .. _:,..:;.t_ ..... ,_ •i•.a•• pwro con ceract.erl•t.1•:•• prap••• 

~re 1 " R--"t.•. 

•-•• CCl90 ru1or ... • ec:tu•l,•er y que .... , 

-·cD.to·• '11911\t•• 

--·A.:tl-~f'&J- y 09pr_á_ton

c.p,t:•I Cont.a.l• 

tt*dld- ,. ......... . 

..... 1..-.0 •- ~or\d- fts.cel .. por c:.antrol fiec:•I• -t•I•-· 
ca-un-·· PrGPi•• cerect-•et•c••• _., el fin•I - c-t••...--
ei~ •I el...., abJ.t.ivo, r-on-..- J.,. •fec:t ...... l• infl-iOft 

9n I• tn•-eec.loi. finencl-•. 



D 1 B L I O G R A F 1 A • 

IKILET llllES. 

9ol•t.an ... dttl ln•t.atuto ... Klcano de Can\ad.,.-.,. Póbláco• de l• C:0.1-

••~ de
1

P"l'&n~lpto• '*" Cc..nl•btl,ded. 

A-l Eequ_,. d .. J .. T-1• 96&ic.• d• I• Ccnt.-llided Financ.aer•. 

9-'S .._..al.ro d• Tran...,c.l..,.•• - --· EM tren..1-•. 

9-7 "-'•-=•6" - ,_ E•-t.oa de l• lntl•ción - 1• lntor-iM Fa 

nanc.1er•. 

- 9-le Rec:onoc:i•i-\o de •- t.•-t- d• l• lnflaciCW> .,. I• lnfWIMCádn 

Fin-el-•· 

Llmmtl. 

-.i•c•c•Oh Pract.ac• dwl 8o1•t.ln 9-l•. (-pr-l6" de _t.....,..fln-

c•_..,.,. Al fon ... P ..... .._.,_. -t.ln•• ele Eec.,..•"· 
lnat.át.ut.o ...... e.no d• Contador•• P\)bllcoe. ••• edlctOrt Julia t..t.. 
E•tudio lnt~•l de l•• R••..-••• Fáac•l•• 1"97. 

F-nando ,_,,,...,...., 1., Efr •In Lechu9a s. 

La -pr .. iOn Fiacal v ol 1.5.k. 

C.P. ~ .... Doa'n9U9°~ Oroaco. 

l•- ed1ci6n ... .,.., 1987. 

,__,.p,. ... ,..,._ do l't.t...tc>e Fir••nc1.,..,. y •1 ltol•tln 11-111. Cott adeeuaclo 

"-. ·~-
C.P • .Jai- 0..-1n9ue: Orozco. 



P\19LIC..:IGE9. 

Ref-- FitKel 1 .. 7. 

8-rM-I• • Neci....., ., c:r.,.•t.o f'('obUco. 

•a_ .. , ..... 
..... 

.... ~-•6ft de l• 1nf--i6ft f1'1n..c1-• y -• ••-t- Ftec•I- .,. 

e.o~-·-· 
.1-.. -turo S-•c-r Yl- •· 

.u.N.A .... 1 .. :S. 
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