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INTRODUCCION

Los periodos inflacionarios, como el qgue atravesamos,
se caracterizan por el incremento constante de los pre
cios y por la disminucidn del valor ecdquisitivo de lz mo

neda, es decir, el nimero de bienes Y servicios que se

.. . o s p ,
pueden adquirir con una cantidad de c¢inero, esta cam

biando permanentemente.

Es importante sefialar lo relevante del tema, pues signi
fica entrar én la busqueda de nuevas alternativas a la
Contabilidad Histdrica, - con el fin de ganar una opinidn
tavorable en la presentacidn ajustada de los Estadcos Fi

Nancieros en una economia inflacionaria como la nuestra.

Hemos decidido utilizar los balances de la Empresa ESTA
BLECIMIEMNTO DE PRODUCTOS AXOMATICOS & CIA, S.C.A;,'
(“ESPA"), como punto de partida para la investigacidn,
pues maneja importaciones, las cuales son efectuadas
con mayo:r €nfasis por la pérdida del valor adgquisitivo
de 1la moneca Y Por ende se requiere del‘enfoque real vy

correcto en el manejo de su Capital de Trabajo, por par

1




. - L -
te de la Direccidn de la

firma.
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0.1 FORMULACION DEL PROBLEMA

La practica centable ha demostrado por lo general, que
los Contadores no han .considerado en sus métodos y proce
dimientos contables usuales la variacidn en el valor de

la moneda.

Sin embargo; el movimiento de los precios ha sido tan
cambiante dltimamente que exige el analisis cuidadoso de
los efectos inflacionarios en el Capital de Trabajo como
la parte mas liquida de los Estados Financieros conven

cionales.

De ahi gue veamos con preocupacion esta omision, ante
la cual analizaremos el fendmeno y su incidencia en el
Capital de Trabajo y en el conjunto de las demas cuentas
del Estado Financiero, para lograr su mejor manejo, lo
cual determinara una mayor exactitud en la presentacion
de los Estados de Situacidn y Resultados en un periocdo

inflacionario.

0.2 DELIMITACION DEL PROBLEMA

16




0.2.% DELIMITACION FORMAL
2.1.1 Tiehéo

Este estudion se realizard en el primer semestre de 19%0.

El

Q.Z;l.z - Espacio

Este estudio comprende el ambito de la empresa "ESPA".
0.2.2 DELIMITACION MATERIAL

C.2.2.1 Variable dependiente

La accicn correctiva en la précticg contable.

0.2.2.2 Variables independientés.

El factor correccional de las Cuentas de capital de Tra

bajo.

El Capital de Trabajo ajustado que incide en el conijunto

de las demds cuentas del Estado Financierc.

Analisis ccmparztivo del Capital de Trabajo ajustado de

un periodc con relacidn a otros.

1+



tdentificacion de las partidas monetarias y no moneta
rias en los Estados Financieros, expresados en unidades

monetarias.

Convertir las partidas monetarias y no monetarias en uni

dades constantes.

calculo del indice del Capital de Trabajo Ajustado.

Actualizar el Capital de Trabajo expresadc en unidades

constantes del afio base con relacion a otros.

0.3 OEBJETIVOS
0.3.1 OBJETIVO GENERAL

Analizar los efectos inflacionarios en el Capital de Tra
bajo, evitando resultados engafiosos en la practica con
table convencional, cuando no se tienen en cuenta los
correctivos monetarios en periodos de cambio en los nive

les de precios.
0.3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Determinar el factor correccional de las cuentas de

Capital de Trabajo en el afio corriente.

18



Rejacivnar -el Capital de Trahaic con las demas cuen

2.
tas del Estado Financiero

3 Analizar en forma comparativa el Capital de Trabajo

- ¥

. >
ajustado de un psriodo base con relacidn a otros.

0,4 IMPORTANCIA

El precente estudio fundamenta su importancia en razdn
de modificar la prdctica contable convencional, ajustdn
dola al medio cambiante gque el fendmeno inflacionario
origina scbre el Capital de Trabajo y en su conjunto los
I'stados Financieros de las Empresas, efectos gque se dan
con graves repercuciones en los paises de economias de
pendientes_como el nuestre y en general en teoda Latino

ameérica.
8.5 JUSTIFICACION

La practica contable moderna necesita de una accidn co
rrectiva gque coincida sustancialmente con la realidad,
del movimiento de les preéios, 1o cual exige.un trata
miento efectivo de cambio, gue tenga presente el fendme

né'inflacionar;o y su efecto en el Capital de Trabajo vy

las demds cuentas del Estadc Financiero de la Empresa.

En ese sentido justificamos la necesidad de presentar un



enfogue moderno fundamental en el mancjo del Capital de
Trabajo que evitaria la adcpcion de decisiones eqguivoca

das en el campo financiero empresarial.
0.6 HIPOTEZIS
0.6.) Hipotesis general

Las variaciones en los niveles de precics determiman cam

bios en el Capital de Trabajo.
0.6.2 Hipdtesis de Trabaio

a. El factor correccional de las cuentes de capital de
Trabajo determinan una accidn correctiva del fendmeno in

flacionario en la practica contable.

b. El Capital de Trabajc Ajustado que incide en las de
mas cuentas del Estado Financiero determinara una accion

correctiva en la practica contable.
€. MAnalizar comparativamente el Capital de Trabajo Ajus
tado de un periodo base con relacidn a otros determina

. & ' .
accion correctiva en la prdctica contable.

0.7 MARCOS DE REFERENCIA

20



0.7.1 CONCEPTUAL
a. Inflacidn

Es el fendmeno economico que consiste en el aumento gene
ralizadlo y sostenido de los precios de los bienes y ser
vicios. Se mide por el denominado incremento en su ni
vel general de precios, el cual se refleja en la perdi

da del valor adéuisitivo de la moneda.
b. Estados Financieros

Son la relacién de todas las cuentas de una empresa mos
tradas en un periodo y momento determinado, gque refle
jan la posicion de ella en el mercado, muestran cuanti
tativamente, ya sea total o parcialmente, el origen y
la aplicacidén de los recursos empleados para realizar un

negocic o cumplir determinado objetivo. El1 resultado ob

tenido en la Empresa, su desarrollo y la situacion que

guarda el negqgocio, para suministrarle esta informacidn

a los interesados.
¢. Capital de Trabajo

Es la parte mas liguida de la Empresa y se determina por

la diferencia entre Activos Corrientes y Pasivos Corrien

2.4



tes. Estos nos sefalan la capacidad que tiene la Empre
sa para cubrir sus necesidades a corto plazo. En conse
cuencia, es la parte del capital propio de que se dispo
ne para las operaciones ordinarias o normales del nego

cio.
d. Factor Correccional

Es el elemento gue ajusta los Estados Financieros en un

momentc dado.

e. Estado Financiero Convencional

Es aquel que no esta ajustado a la situacion cambiante

producida por la variacidn en el nivel de precios.
f. Practica Contable

Es el arte de comunicar la informacion comercial de un

negocioc.
g. Precios Corrientes o Monetarios

Son aquellos expresados en moneda de diferente poder

adquisitivo a traveés del tiempo.

2L
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h. Precios Constantes o Reales

Son aquellos expresados en moneda del mismo poder adqui

sitivo a través del tiempo.
i. Analisis Comparativo

Es el estudio que confronta distintas situaciones en el

espacic y el tiempo.
NOTA:

En este trabajo usaremos como sindnimos los conceptos de
inflacidn, incremento en el nivel general de precios y

pérdida del poder adquisitivo de la moneda.
0.7.2 Marco Tedrico

En general la practica contable basada en el ajuste inte
gral por inflacion, no se ha desarrollado lo suficiente

hasta ahora con algunas excepciones a saber:

a. En todos los paises las cuentas en monedas extranje
ras se valuan al tipo de cambio corriente y no al tipo

de cambio histdrico.

b. En muchos paises como Argentina, Inglaterra, Estados

23
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Unidos, se admite; e incluso en ciertos casos es obliga
torio hajo determinadas circunstancias, el revaluo de
los bienes de uso, ya sea en funcion de un indice repre
sentativo del nivel general de preciocs, © bien con base

a indices sectoriales, de precios o tasaciones.

c. Puede considerarse aceptable la valuacion a precio
de mercado de ciertos bienes de cambio con cotizacion

bursatil o de mercado y de determinadas inversiones en

valores negociables.

Por su parte el ajuste integral por inflacion basado en
la contabilidad historica se ha desarrollado bastante a
nivel acadeémico o doctrinario. En muchos paises, exis
ten importantes pronunciamientos de organismos profesio
nales =@n favor de dicho ajuste, los mas importantes

sons

EL DICTBMEN No. 2 DEL INSTITUTO TECNICO DE CONTADORES PU
BLICOS, aérobado por la Junta Directiva de la FEDERA
CION ARGENTINA DE COLEGIOS DE GRADUADOS EN CIENCIAS ECO
NOMICAS en;noviembre de 1972, titulado: "AJUSTES DE ES
TADOS CONTABLES PARA REFLEJAR LAS VARIACIONES EN EL PO
DER ADQUISITIVO DE LA MONEDA", establece el ajuste por

inflacidn total cuenta por cuenta: El Concejo Profesio

nal de Ciencias Econdmicas de la Capital Federal, ha re
- Syt kA
e w} g
T .
i‘&'«'ﬂ-’gd\é A
[ -
: T poree O L
* 4 - C.'J GD Cem n‘
Pk Jognaw® T oo
o R -
i o
i e -
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querido gue las cifras ajustadas segun dicho dictamen se
presenten como informacidn complenmentarios en los esta
dos Contaﬁlés cerrades a partir del 30 de septiembre de
i976, y ya muchas Empresas cumplen con este requerimien

to,

THE INSTITUTE OF CHARTERERD ACCOUNTANTS IN ENGLAND AND
WALES, enitid en mayo de 1974, un Provisional State
ment of SZtandard Accounting Practice No. 7, titulado:
"ACCOUNTING FOR CHANGES IN THE PURSHASING POWER CF MO
BEY". PEste pronunciamiento recomenddﬁbero no obligd el
ajuste por inflacidn para las Empresas que cotizaban en
bolsas, el ajuste podfia presentarse on forma resumida,
pero exponiendo en Nota como informacidn complementaria,
las cifras ajustadas de ciertos rubros significativos de
los estados; sin embargb, el informe SAWDILANS, comen
tado mds adelante, ha dejado sin efecto este pronuncia

" miento.

En los Estados Unides de Norteamdrica, el FINAKCIAL
ACCOUNTING STANDARD BOAKD (F.A.S5.B.), emitico en 1974 un

ptoyecto de dictamen titulado: "FINAKCIAL REPORTING TN

UNITS GENERAL PURSHASING POWER", €l gque propugnaba el .

. . . P N ]
2juste por inflacion con un pbrocedimiento y forma de pre
sentaciaon similar al de la recomendacion del Instituto

de Inglaterra v Gales: el proyecto no fue aprobado Y

25



practicamente ha guedado en la nade, fracaso al cue

atribuyo el reguerimiento de la SEC guzs se refiere mas

adelante.

No obstante, estos pronunciamientos de organismos profe
sionales-no han tenido hasta el presente mavor efecto en
el terreno de las realizaciones. Lo que se ha consegui
do por intermedioc de'pronunciamientos de organismos pro

fesionales, en parte se ha logrado a traves de la Ley.

o
)

-

En Brasil, en virtud de la Ley, ademgs del revalito de
los bienes de uso y de sus amortizaciones, se efectla
un cargo ¢global a resultades con créditos a una reserva
de Capltal que se denomina reserva para mantenar el va
lor adQUlthlVO del baplta en giro.

El revaluo de las amortizaciones de bienes de uso, mds
dicho cargo gldbal, produce sobre la determinacidn de
la ganancia neta del ejercicio, en 1la mayoria de las

circunstancias un efecto proximo al gue originaria un

ajuste integral para inflacidn cuenta por cuenta. Este

procedimiento se aplica en el Brasil tanto a los fines
contables como a los impositivos.
En Chile, también por Ley, es obligatorio para todas

las Empresas sujetas al impuesto sobre ia renta, a efec
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tos contables e impositivos, wun ajuste similar al inte
gral cuenta por cuenta, con algunas diferencias como
ser el ejemplo de costos de reposicion para valuar bie

nes de camnbio.

En cuanto a la contabilidad a costo de reposicion, ella

ofrece los siguientes antecedentes principales:

En Holanda muchas Empresas revaluan con base en el costo
de reposicidn los bienes de cambio y de uso, asi como el
costo de ventas y las amortizaciones de dichas Empresas,

solo una minoria computa ademas el efecto monetario.

En los Estados Unidos THE SECURITIES AND EXCHANGE COMMI
SSION, SEC), exige a las mas grandes Empresas que co
tizan en bolsas que expongan en nota a los Estados Conta
bles, el costo de reposicion de la capacidad productiva
usada en las operaciones junto con las cifras aproxima
das del costo de ventas y del cargo a resultados por
amortizaciones calculadas sobre la base de dicho costo
de reposicién; ésto se aproxima a la contabilidad a cos

tos de reposicidn.

En el Reino Unido, el Gobierno nombrd un comité para es
tudiar el problema de la Contabilidad frente a la infla

cidn. En septiembre de 1975 el Comité publicé su infor

2+
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me gue comunmente es identificado en el apellido de su

presidente SANDI LLANDS.

En €1 se rechaza el ajuste por inflacion y se propugna
un sistema denominado Courrent Cost Accounting, gue en

sustancia es asimilable a la contabilidad a costos de re

posicidn, pues dispone:

a. La revaluacidn con base en los costos de reposicion,
de los bienes de uso y sus amortizaciones y del costo de
ventas, (considera que desde el punto de vista patrimo
nial, no es necesario revaluar los bienes de cambio si
estos son llevados a FIFO y tienen una rotacion relativa

mente rapida).

b. Que las ganancias por revaluacidn, se excluyen del
Estado de Resultados del ejercicio y de la utilidad dis

tribuible,

En general, la contabilidad a valores corrientes, si
bien ha tenido importantes sostenedores a nivel academi
co y doctrinario, hasta el presente no ha tenido mayor

aplicacion.

Hasta el momento existen tres corrientes alternas a la

contabilidad histdrica que son:

22
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Ajuste por 1111401on, {0 por nivel de precio con bhase a

s s = ' ¢ .
la contabilidad historica).

Contabilidad a costos de reposicidn, (incluyendo ajus

tes por nivel general de precios).

>

Contabilidad a valores corrientes, (incluyendo elementos
del ajuste por nivel general de precios, vale decir,
una combinacidn de los métodos procedentes).

0.8 METODOLOGGIA

Para este trabajo usaremos la siquiente metodologia:

1. Investigacidn de fuentes primarias. Andlisis a 1os

Estados Financieros de la Empresa "ESPA".

2. Investigacicnes en fuentes secundarias, (libros,

conferencias, informes).



L. LA INFLACIOCH

*

1.1 MARCO HISTORICO DE LA INFLACION

El proceso inflacionario de los ahos 70 merece atenta

. 2 # Ld * 3 -
consideracion porgue sus caracteristicas lo diferencian

del ocurrido tradicionalmente en Colombia. Fue mas agu
do y permanente que el de épocas anteriores; sus causas
aparentemente distintas y se proyectd dentro de un marco

de inflacidn mundial desconocido en la post-guerra.

Entre 1970 y 1979, el indice nacional de precios al con

sumidor empleado crecig 21.0% en promedioc anual {1).

Esta cifra es B7.5% éuperior a la registrada en la deca
da anterior (2). Los indices al consumidor obrero (3) ¥
del comercio al bor mayor "(4) registran comportamientos
anélogos. Es importante anotar también gue el margen ma
 ximo de inflacidn en el periodo materia de estudio, es

bastante elevaéo: 26,4%°

En el transcursce de los 10 afoz, la inflacidn tuve ade

30
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nis, aceleracidn. Mientras gue en la primera mitad, la
tasa de crecimiento promedio fue de 18,4%, en la segun

da llegd & 24,7%.

Como causé'del fendmeno se ha sehalado el acentuado y
pérmanente incremento de las ,reservas internacicnales ne
tas del Banco de la Repiblica, que elevd sustancialmen
te la Base Monetaria y la oferta de diaeroc, presionando
fuertemente la demanda agregada, para causar un alza en

el nivel general de precios.

Mas adelante se estudiard de una manera detenida este as
pecto, para fermular algunas salvedades al diagndstice.
Por ahara se observa que una inflacion causada por el
fortalecimiente de las reservas internacionales fue cues
tidn novedosa, dado el hecho de que el pasado se vivio
en medio de crisis cambiarias endémicas, con una muy 4dé
bil balanza de pagos, con reservas internacionales ne

tas negativas, con tendencia frecuente a disminuir.

E - o~ ] . rl -
Finalmente, el fendmeno inflacionaric colombiano se ha

presentado paralélamente con una de las md3s acentuadas

inflaciones mundiales de la post-guerra, como es la ocu

rrida dvrante buena parte de la pasada decada y subsis

tente aiun. :

-

Cuando un pais se va guedando rezagado en su produccidn,

21



wspecialmente de los productos gue son de primera necesi
dad, a tiempo gue un crecimiento de la poblacidn va
ejerciendo presidn para una mayer demanda, se tiene una
de las causas principales.en la inflacidn.

- , >

Naturalinente que en un caso comc el mencionado, una de
manda gue va excediendo a la oferta es también en virpud

de gque se ha permitido un creciniento del dinerc en una

proporcidn mayor al crecimiento mismo de la produccidn.

-

Es lo gue ha venido ocurriendo desde qué'se desmentd el
patfén oro en el mundo occidental, en la década del
treinta, cuando se registrd la mas profunda depresidn
econdmicé. Diché depresion econdmica ocurrid precisamen
te por una falta de dinero frente a un aumentc de la

oferta.

5in embargo, como se le teme @és a la depresion que a
la inflacidn, es por esta razdn que el crecimiento en
la cantidad de dinero se encuentra a discresicdn de las
autoridades monetarias y no sujeta como antes a una cami

sa de fuerza como era el patrdn oro.

Por todo esto el fendwmeno de la inflacidn lo debemos mi

rar comc un problera en el mecanismo de los precics, al

cual contrikuyen principalmente los factores de OFERT3,

3L
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DEMANDA y DINERO,

De acuerdo con lo presentads en el parrafo anterior, pu
dimos apreciar de gué manera un alza de costos resulta

alimentada con un crecimiento en la cantidad de dinero.

Cuando viviamos bajo el rdgimen del patrdn oro, la can
tidad cde dinero no podia crecer a menos que aumentara la
cantidad de oro. En tales circunstancias resultaba muy
dificil vna elevacidn de costo3 gque no estuviese directa
mente ligada a un aumento de la prodﬂbcidn, la cual a
su'turno‘y dentro de un intercambio con el comercio exte

rior, traeria consigec mas oro.

Naturalimente que la actividad econdmica necesita mas di
nero del que resulta de-dicho procedimiento. No se pue
de ciertamente, subordinar el ¢crecimiento de la activi
dad eccndnica a tener que desenterrar oro, o recibitlo

como producto de las operaciones de comercio exterior.

De alli precisamente que cuando se desmonto el patron’
oro en 1931 (Decrgto 1683) fué quedando a discrecidn de
las autoridades monetarias el permitir un cierto creci
miento en la cantidad de dinero. Por supuesto que es
muy dificil cuadrar @sa cantidad con el ciecimiento fisi

s
co de la produccidn. Lo que ha pasado es que generalmen

23
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te es mayor el aumento en la cantidad de dinero que el
aumentc que va registrando afho tras ano la produccion.
Por esta ra;én, en las Gltimas décadas se ha venido pre
sentando un aumento sostenido y permanente en el nivel

de precios.

Ya, es muy dificil que se repita una depresion caracte
rizada por una baja de precios como la registrada en la

decada del treinta.

Lo que preocupa a las autoridades monetarias ultimamente
es que se va ampliando ese margen entre el dinero y la
produccion. ©O sea, que un aumento de dinero no se tra
duce exactamente en una mayor produccion, con el resul
tado de un proceso inflacionario acompanado de recesion
econdmica. La recesion implica desemplec y por consi

guiente falta de ingreso para mucha gente.

La cantidad de dinero tambieén aumenta en virtud de un al
za de precios en el exterior, la cual beneficia los pro
ductos que expogtamos. En el caso del café en los ulti
mos fiempos Y su bonanza cafetera. Tenemos de ésta mane
ra que el dinero va creciendo en una mayor proporcion
que Iﬂa produccidn, no solamente por factores internos

sino tambien externos. A esto uUltimo podemos agregar lo

que corresponde a preéstamos externos que también es una
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fuents adicional de dincre.

Cuandec se¢ presenta un alza de precios en el exterior pa
ra los productos gue exportamos, esto representa el po
der de recibir wna mayor cantidad de divisas (ddlares),

1o cual significa también mayor cantidad de dinero.

Al fin y al cabo, comec el Banco de la Repdblica es la
- . - ?
entidad encargada de convertir los dolares a resos, al

hacerlo entrega pesos ‘de nueva emision dinero adicional.

L

Pero tengamos en cuenta gue ese mayor precio en el exte
rior no estd ligado, necesariamente, a una mayor pro
duccidn. Antes por el contrarvio, resulta generalmente

de una merma en la oferta.

Tenemos, por consiguiente, un mayor ingreso monetario
sin gue este compensado con un aumento de la produccion.
En otras palabras, mas pesos persiquiendo la misma can
tidad de preductes, o en alounos cases una cantidad me

nox.

Resultado: Alza de precios. Y si esta alza se hace muy

general, resultado: Inflacidn.

El caso de la “Bonanza Cafetera® nos esta ilustrando ese

ol =

T emvaasiaes £ CoEE
<N ;g\ T Wxﬂsu-f“
”ii'3 Pernamams 02 WM

Lozomo O T

— e

i AR N e

35



mayor torrente-de puevo dinero gue esta ejerciendo pre
5ién sobre muchos productos bésicoéf haciéndolos subir
de precioé; Si esa uueva cantidad de dinero fuese el
resultado de una mayor produccicdn en los productos bdsi
cos, oftra seria.la situacion en la igualdad.

»

INGRESO NACIONAL = PRODUCCICHN NACIONAL

"La Bonanza Cafetera“ ha influido el ingreso monetario
de todas las personas que en una u otra forma estdn vin
culadas a la industria del café. Pero aqui debemos mi.

rar dos aspectos:

En primer teérmino, que €sta industria ha sido ia salva
cidn para el pais en materia de generacidn de divisas.
Sin las divisas no podemos conseguir las materias pri
mas, los bienes de capital, los servicics, ete., tan

esenciales para el desarrollo de la actividad econdmica.

Estas impeortaciones prestan un valioso aporte al crecil
miento de la produccion ¥, PpPOr consiguiente, a lograr-

una estabilidad econdmica que evita la inflacidn.

En seqgundo termino, en el momento de recibir las divi
sas y cambiarlas por pesos, si tenemos una presion de

la demanda scbre productos de consumo popular que no cre
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cen con la misma rapidez coﬁo aumenta el ingreso. Lo
gque si se esprra es que éste incremento de la demanda es
timula la produccidn de escs mismos elementos paré que
de acuerdo con el tiempo gque toma su ccosecha, eleve la
oferta y asi locgre un equilibric con la demanda para una

estabilizacidn de precios. '

Lo mismo del ingreso de divisas, via un mayor valor de
ias exportaciones, podemos decir que la entrada de divi
sas via prestames extérnos. En un principio el ingreso
monetario se eleva por encima de la produccidn. Pere se
espera con ese ingreso tengamos un estimulec para elevar
la oferta, la cual al cabo de un tiempe, hace bajar

los preciocs.
1.2 QUE Fg LA INFLACION.

DEFINICION:

La inflacion se define como “un alza general de los pre

cios”,

Desde 21 punto de vista de la definicidn no debe compli
carse con nada mas ni nada menos. Lo de general, es pa
rva distinguir el fendmeno de un alza particular en un

producto cualquiera, que no pueda por si sola tomarse

3+
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como inflacion, o cuando cobija un conjunto importante
del presupuesto familiar gue si afecta el bolsillo de to

das las personas.

Ahora bien, 1lo dificil en su tratamiento es dar con un
acertado diagndstico en su analisis y luego aplicar la
terapeutica adecuada. En el diagnéstico no podemos per
der de vista el gue se trata de un fenomeno derivado del
mecanismo de los precios, conformado por las fuerzas de

la OFERTA Y LA DEMANDA.

Asl que, como lo primero, en 21 examen de la inflacion
es mirar como estan actuando estas dos fuerzas en un ©7

mento dado.

El dinero y su crecimiento se presenta siempre come un
factor de primer orden puesto que esta coadyuvando tanto
en el aspecto de costos (Oferta) como en 1la formacion
del ingreso (Demanda). En efecto, cuando se mira el xe
sultade mismo de la inflacion, encontramos gue la Ofer
ta a traves de su estructura de "costos"” empuija hacia
arriba el nivel de precios, y la Demanda, de otra par

te, lo arrastra iqualmente hacia arriba.

Pero nc siempre estan actuando estas dos fuerzas en for

ma simulténea y en la misma direccidn. Se habla de empu
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jar, en el caso de los costos para wrovectar mejer el
significado que tiens la oferta er suv efecto inflaciocna
rio, “cual es el de ‘gue a través de elevarse
unilateralments el margen.ée ganancia, cuando el empre
sario lo puede hacer dada su posicidén competitiva, (o}
cuando se ejerce presion en }os salarios para elevarlos
en determinada cantidad, se este acituando en ambos ca
seos en forma independiente al proceso mismo de la activi
dad economica. Se habla de arrastras, en el caso de la
demanda, para indicar gue el tipo de la inflacidn origi

mds ligada

£y

nada por la expansion de la demanda se est
al proceso de la actividad econdmica puesto gue es conse

cuencia del mismo.

Naturalmente que en 1lo que toca con la oferta se tienen
otras consideraciones, no tan determinantes como los

costos, pero que, de todas maneras, ejercen cierta in

fluencia.
encionamos las siguientes: R} factor tiempo, en cuan
to a que unos productos pueden responder mas rapidamente

gue otros a un estinulo geﬁérado por la demanda.

Es lo que se conoce en el lenguaje técnico con el nombre

de elasticidad de 1la ofeita. El tipo de. producte, vya

S¢a este de primersas necesidad, que tenga sustituto, o
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bien que se pueda eliminar del consumo. Lo anterior es
ta seflalando la poca o mucha contribucidn de un producto

al proceso inflacionario.

En cuanto a 16 que toca con la Demanda, la inflacidn es
cuestion de grados. El nivel de vida no cambia igual pa
ra todc el mundo. 51 el precio de un automovil sube
diez veces mas gue el precio de un vestido, para aque
l1la persona que necesita del automovil, no como un lujo
sino como una necesidad, sufre mas severamente el alto
costo de la vida que para aquel que puede prescindir fa
cilmente del carro. El poder adquisitivo del dinero,
por consiguiente, es distinto para varias personas, de
pendiendo en cuanto afecta a cada una de acuerdo con los
cambios de precios en los articulos gque son de su consu

mo.

Para establecer el cambio en el nivel general de precios
se acude a un indice que permite comparar su aumento en
tre uno y otros periodos anteriores. Este indice se ex

presa en forma de porcentaije.

No obstante el que comiunmente, se estan citando muchas
clases de inflacidn sOlo se presentan dos tipos principa
les, siendo las demds clases simples variaciones de es

tos dos tipos gque son:




a) Exceso de 1a demanda.

b) Presion en lo

Cuando 21 valor d

perior al crecimi

3 costos de produccion.

e la demanda agregada crece en forma su

. i
ento fisico’de la produccicn, se forma

un margen inflacionariec, donde el alza en los precios

es suparior al

planteamiento bas

De otra parte,

. . o+ Pl de
aumento en la produccion. Este es el

ico con la demanda.

las presiones para elevar los costos de

produccion, como son: La presidn en las ganancias y la

. & ] . .
presion en los salarios, independiente de un mayor ren

dimiento que justifique esas alzas, inflan les costos

apareciendo menor el rendimiento por hombre ocupado. Es

te es el planteamiento bdsico con la Oferta.

” 4 .
Por ultimo, la i

nflacidn representa un mal econdmico de

- » -
caracteristicas muy serias. Para algunas personas que

se benefician de

tas que 12 atrib

esta sitvacidn o para algunos economis

uyen algunos efectos positivos que esti’

mulan la produccidn, tienen la tentacidn de apoyarla.

@ = + - - I d - .
Pero es dificil endosar 1la inflacidn como politica cuan.

-,
do esta zomete - -ta

ntas injusticias.

La perdida en el poder adquisitivo, que afecta a un



1 3
buen numero de’ trabajadores, y el desestimvlo al zho

rro, son secuelas gue no se pueden ignorar.

La oferta es la cantidad de bienes y scrvicios gue estan
dispuestos a offecer los negocios, de acuerdo con los
precios. Un fabricante de °'cigarrilles, por ejemplo,
ofreceri mas paguetes al precio de $ 20.00 paquete, que
al precio de § 5.00.. La razon estd en gue puede cubrir
mejor los costes, asi como asegurar un buen margen de

ganancia. Lo mismo podemos decir de los demas productos

e
e

La Cferta, representada por el Producto Nacional Bruto,
contiene los siguienteé elementos desde el punto de vis
ta econdmicc: El elemento tiempo, siendo que cada pro
ducto responde con distinto grado de rapidez al estimulo

de la Demanda.

El elemento competencia, que va desde la competencia
perfecta hasta el monopolic. Y, lo mis importante de

todo, su estructura de cestos.
Veamos en mas detalles estos aspectos.

El- Elemento Tiempo:

Wo es lc mismo cultivar, tomate, frijol o papa, que
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son productos de pronto rendimiento, a cultivar cafe,
papaya o cacao, que son productos de tardio rendimien

to. Igual cosa ocurre en el campo industrial, donde al
gunos bienes se elaboran en periodo corto y otros en cam

bio, toman un ano o mas.

En el lenguaje de la Ciencia Econdmica se habla del gra
do de la elasticidad gque tiene cada producto, para res
ponder a los cambios que se estan presentando en su res

pectiva demanda.

Este aspecto de elasticidad juega un papel fundamental
en el analisis econdmico puesto que los cambios gque se
estan presentando en las variaciones basicas, como pre
cios, demanda, modas, etc., provocan igualmente cam
bios en otras variables con distinto grado de tiempo y

cantidad.

Este efecto nos esta indicando como responde el engrana
je econdmico de un pais a los distintos ajustes que es

preciso estar atendiendo.

El equilibrio de la Oferta y la demanda depende mucho de

todas estas circunstancias.

El Elemento Competencia:

Ahora en cuanto al elemento competencia, veamos que pa
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ga en cada uno' de sus matices: Cuando un producto, co
mo el cafd, estd dentro de un sector de competcncia per
fecta, sus respectivos empresarios no pueden eljercer in
“luencia alqguna en el precio, estan completamente a mer
ced de lo gue oéurra en la Demanda y el volumen de Ofer

ta de los demas productores.-

Cuande ¢l empresario tiene el monopolio de un producto
si puede, en cambio, ejercer influencia sobre el pre

cio; como duefio y seior de la Oferta.

-

Entre uno y otro extremo se presentan distintos grados

de competencia imperfecta, unos mds cerca de la perfec
’ s, . 4

ta y otros mas proximos al monopolio, como es el Qligo

polio.

La fluctuacidn en 1los precios estd muy ligada al grado

de compatencia.

+ .
Por ultimo, la estructura de costos, comparada con el
Precio de venta respectivo, es quizas el elemento de ma-

yor incidencia en el volumen de la Oferta,

L . -
As1 en cuanto.al nivel de precios, la Oferta esta ejer
. 4o, -
ciendo su maximo poder a traves de la estructura de cos

.. < . 1 r
tos. Es aqui dornde la presidn elercida por las ganan



cias, asi como la correspondiente de los salarios, cuan
do estos no van acompanados de un aumento proporcional
de la produccidn, lo gue se consigue es hacer subir los

precios tUnicamente.

Debemos distinguir, por tanﬁo; los factores de la COfer
ta que son cCeterminantes en el alza de precios, de lo
que son simplemente circunstancias: Tiempo y competen
cia, los cuales permiten explicar la formacidn de di

chos factores.

R

La Demanda es la cantidad de bienes y servicios que esta
mos dispuestos a comprar de acuerdo con el precio y el

t

dinero que tengamos disponible.
Un fumador, por ejemplo, comprard mis paguetes al pre

cio de § 5.c0, que al precio de $ 20.00 seguramente.

De otra parte, una persona esta mas dispuesta a seguir
comprando la misma cantidad gde leche, sal o azucar,
asi suban de precios, que comprar una locidn. En otras’

palabras, La Demanda varia de producto a producto y de

consumidor a consumidor.
La Demanda depende fundamentalmente del ingreso de las

_ personas. Cuando en el lenguaje econdmico se habla de
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la curva de la- Demanda para un producto en particular o
. . . » )

un sector de la produccion, se refiere a un grafico que

muastra las distintas cantidades que se pueden consumir

de acuerdo con el precio..
A menor precio mayor Demanda.y viceversa.

En efecto, cuando sube el precio de un bien, se le van
cerrando las puertas a muchos consumidores que disponien
de de un ingreso determinado, encuentra preciso dismi
nuir su Demanda, o eliminarla del todd segin el caso.

Cuando sucede el fendmeno contrario de una baja de pre
cios, sSe le abren las puertas a las personas gque si pue

den participar del consumo.

Naturalmente gue no es lo mismo la Demanda de un bien ne
cesario como la sal o el azicar, de otro suntuario como
la lociodn o el collar. Por €sta razdn cada producto tie

ne su propia curva de demanda.

.
(et

concepto de elasticidad tambieén se aplica a la Deman

Cuando es un bien necesario, su demanda es inelastica

puesto que la cantidad varia ampliamente frente a un cam

A6



bio de precio. .

Los empresarios que estén situados en distintos grados
de comp2tencia deberan tener muy presente nesdlo ese fac
tor, tipo de cdmpetencia, como el tipo de elasticidad
que presenta su respectivo producto, antes de modificar

el precio.

Por supuesto que el factor que mayorr influencia esta
ejerciendo sobre el volumen de la Demanda es el ingreso
mismo de las personas. Con un bajo indreso, asi se tra
te ‘de a;:ti'culos de primera necesidad, no se podra dis

frutar de un consumo adecuado.

Ese ingreso es el resultado mismo de la produccidn y de
aqui la igualdad del Ingreso Nacicnal y Produccion Nacio

nal.
Por queé esta igualdad?
Veamos <¢on un ejemplo:

Tenemos la elaboracidn de un par de zapatos como repre
sentativo de toda 1la produccidn nacional. Supongamos
que ese par de zapatos se le vende al publico consumidor
por el precio de guinientos pesos ($ 500.00), que nos

Lo ! ok v
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esta representando en este ejemplo, tanto el valor de
la Produccidn Nacional como el valor del Ingreso Nacio
nal. Por'éué?. Simplemente porgue para llegar a tener
éste articulo, fue necesario pagarle a muchas personas:
por el cuero, los cordones, la mano de obra, la ener
gia( intereses, ganancias,’ étc., y todos esos pages
que constituyen ingreso para esas mismas personas, lle
gan a sumar exa¢tamehté los mismos guinientos pesos ($
500.00).

Otra cosa es que suban alguncs costogf como puede ser
el margen de ganancia d&el empresario, o los salarios
por conceptoe de mano de obra, sin gue estos mayores cCos
tos impliquen un aumento proporcional de la produccién.
Esto Gltimo trae como consecuencia un desequilibrio don
de el incremento del Ingreso Monetario va siendo supe
rior al incremeénto de la Produccidn., Por supuesto que
se sique conservando la igualdad de Ingreso Nacional y
Produccién Nacional.

El piblico en general va recibiendo cada vez mds dinero
pero no va encontrando un volumen fisico de la produc

« £ .
cion acorde con ese mayor Ingreso Monetario.

Para ilustrar lo anterior, 'sigamos con el ejemplo del

3500

4



par de zapatos. Si en un aﬁo, tomado como base, tene
mos como produccion diez (10) pares de zapatos, y luego
el afio siguiente se dobla la produccidn a veinte (20) pa
res, pero en cambio se cuadruplica el dinero para cu
brir mayofeé costos, tenemos la siguiente situacidn: Ya
sdn veinte (20} pares de zapatos que salen costando no
diez mil ( $ 10.000.00), sino veinte mil pesos
($20.000.00), o sea, gque cada par de zapatos ya tiene
un precio de mil pesos {$ 1000.00) en lugar de gquinien
tos ( $ 500.00). Esto es, se ha registrado un alza del

100% en el costo de vida en razdn de mdyores costos.

Pero, se conserva la igqualdad del Ingreso Nacional

$ 20.000.c0 y Produccidn Nacional $ 20.000.c0

Naturalmente gue el equilibrio que se tenia antes se ha

perdido para cambiarse por otro a un mayor nivel.

Ahora bien, =i ese mayor ingreso se utiliza integramen
te en el consumo, vemos como la Demanda entra a comple
mentar lo ocurrido en la Oferta via mayores costos. La
Demanda ayuda a arrastrar hacia arriba el nivel de pre

cios en razdn de mayores ingresos.

1.3 COSTOS CORRIENTES E' HISTORICOS

Sencillamente, el costo corriente es el costo de un ar

3
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ticulo en el dia de hoy. La contabilidad de costos co
rrientes deduce el costo corriente de los bienes vendi
dos o gastados de los Ingresos Corrientes, a fin de cal

cular .las utilidades operativas del periodo.

El concepto de Costo Corriente es mas facil de compren
der en 21 caso de existencias que luego se venden O repo
nen a costo superior, dentro de un periodo relativamen

te corto.

Pero es un poco mas dificil reconocer el Costo Corriente
en el caso de bienes de larga duracidn. El1 cuadro No. 1

ilustra dicho caso tomando como ejemplo un torno.

Parte de la dificultad radica en la incapacidad de deter
minar hasta qué punto se "desgasta” el torno en un perio
do anual. be manera gque el método del Costo Corriente,
igual que ei metodo contable de los Costos Historicos,

emplea un método de depreciacion sistematica.

Otro problema radica en gue un bien de larga duracidn no
se repone normalmente ano a ano. El torno puede ser tan
eficaz en su octavo ano, c¢omo en el cuarto. No existe
la necesidad ni la ingquietud inmediata de reponerlo. En
realidad hasta podria durar mas de su vida util calcula

da en 10 anos.
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Por otra parte, el bien puede resultar obsoleto antes
de los dos afhos, y tener muy poco valor para la firma.

El método de Costos Corrieﬁtes lo reconoce. En tal caso
el Costo Corriente del bien podria ser su vélor de chata
rra.

N
Por lo general las companias invierten en nuevos bienes

'
= . » . > . ~ [
de larga duracion y retiran los mas antiguos ano a afio.

Los bienes pueden ser sustituidos por bienes iguales, o

—

mas grandes o eficaces. 2,

'El monto de una inversidn en Capital no suele guardar re
lacion con un monto especifico de depreciacidn del Acti
voO. Esto se aplica incluso cuando un bien sustituido
por un ejemplar exactamente iqual. Pero en la mayoria
de las companias la depreciacidn total en determinado pe
riodo es una cifra significativa. Como promedio, refle
ja el costo de desgaste de los bienes de larga duracidn
de la firma. Por eso, durante la inflacidn, la depre
ciacidén de Costos Corrientes da un cuadrc m&s realista
del verdadero Costo de regoner cierta porcidn de la am
plia base de Capital o del Activo de una Firma.

Si la inversion a largo plazo en nuevos bienes estd por

debajo de la depreciacidn por Costos Corrientes en un

51



plazo prolongade, la compania empieza a perder la capa

cidad de produccidn.

El Costo Corriente es una estimacidn. Puede calcularse

de. distintas maneras.
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1.4 PRECIDS UNITARIOS Y FUNCIONALES
Precios Unitarios:

A menudo, se cuenta con informacidn de costos a base de
ciertas clases de unidades. ’ Los Ingenieros, por eﬁem
rlo, son capaces de calcular el Costo Corriente de un
edificio a base de los Costos Corrientes por melro cua

drado de un edificio semejante.

5

Precics Funcionales:

esto supone calcular el Precio Corriente de un bien uti
lizando el Costo Corriente de un nuevo bien que cumple
igual funcidn. 8i el nuevo bien es mds eficiente, su
Costo Corriente se ajusta hacia abajo para eliminar el

valor estimado del coeficiente de eficiencia.

Todos estos métodos de Costos Corrientes dan lugar a es
timacionas. Y acasc lleve demasiado tiempo calcularlas,
e€specialimente si se utilizan muchas clases diferentes de

bienes,

pero el esfuerzo para determinar en que situaciodn se en
cuentra una empresa en periodos inflacionarios vale ia

pena.
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Los calculos deében ser lo mds realistas posibles.

No es necééario ser totalmente preciso, como seria el
caso de los informes financieros externos. Aun asi se
cbtendrd una informacidn sumamente Gtil para evaluar los
resultados financieros y adbpﬁar mejores decisiones so

bre inversiones.

1) Precios Directos:

Este método emplea los precios de las facturas corrien
tes, las listas de precios de los proveedores, o las
cotizacicnes de los vendedores. Este método es bastante
atil y digno de confianza para evaluar el costo de repo

ner las existencias vendidas.
2) Indices:

Se tienen indices especificos para la clase de bien gue
se trate por ejemplo, wusted debe utilizar un indice de
Costo de Construccidn para ajustar el costo de un edifi’
cio ‘a los Costos Corrientes. Actvalice el costo del
pien multiplicando sencillamente su costo original por
el factor de conversidn del indice, este factor de con
versidn equivale al fndice corriente dividido por el in

dice para el afio en que se adguirid el bien.
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He agqui un ejemplo:

L .
Costo Histdrico ~ Factor de conversion

$ 100.000.00 (1973) X 204,5 ( 1982)
133,1 ( 19xX)

Costo Corrieate

S 180.€91.00 (1982)

204,5 (1982) Indice afho calculo

133,1  (19%xX) Indice aho compra.

1.5 RUBROS MOWETARIOS Y NO MONETARIOS

Al aplicar el método basado en el nivel general de pre
cios, es necesario hacer una distincidn entre las parti
das monetarias 'y las no monetarias que figuran en el Ba

lance General.

A una partida monetaria se la define como el derecho a’
recibir a la obligacidn de pagar una cantidad fija de pe
SOS. Lo que esencialmente caracteriza a una partida mo
netaria es que’ la cantidad de dinero que se debe recibir
0 pagar no varia cuando varia el poder ée compra del di

neroc.

S6
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Constituyen partidas monetarias: La mayoria de las cuen
tas y documentos por Cobrar y de las Cuentas y Documen
tos por Pagar, asi como los bonos por pagar y por su

puesto el dinero mismo.

Como el objetivo de la contabilidad a base de ajustes al
nivel general de precios es presentar en términos de po
éer de compra a la fecha del-Balance General todias las
cantidades gue figuran en éste, no hay necesidad de ha
cer ajustes en las partidas monetarias puesto que éstas,
por el mero hecho de serlo, estdn ya expresadas en tér

minos de poder de compra a la fecha del Balance.

Pero estas partidas si surten efecto en un Estado de ga
ﬁancias y Perdidas preparado a base de conta?ilidad a ba
se de ajustes al nivel general de precios. En efecto
dan lugar a una ganancia o a una perdida en poder de com
pra como consecuencia de los cambios gque en €pocas de in
flaciénﬂ se producen en el poder general de compra del
dinero. Por ejemplo, si una Empresa tiene § 1.000.60 a
lo largo de un periodo de._doce (12) meses en el que el
deflactar del nivel general de precios sube 10 %, dichos
$‘1.000.oo tendrdn un poder Qe compra 10 % menor que el
que tuvieron originalmente, no obstante que la cantidad
de dinero ( $ 1.000.co), no ha cambiado. A &sta dismi

.nueidn del 10 % se le llama pérdida en el poder de com

5+
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pra o poder gdquisitive y en el Estado de Resultados
preparado a base de contabilidad a base de ajustes al ni

vel general de precios se le refleja por separado.

Las partidas no monetarias son aquellas que no represen
tan el derecho de recibir la,obligacidn de pagar una can
tidad fija de dinero en efectivo. Estd claro el caso
por ejemplo: Las existencias, 1los terrenos, los equi

pos de fabricacidn y el patrimonio de los accionistas.

Estas partidas no dan lugar a gananciasg o pérdidas en po -
der de compra. Sin embargo, para los fines de un Balan
ce Generél a base ée contabilidad a base de ajustes al
nivel éeneral de precios deben reajustarse a unidades de

poder de compra corresponaiente a la fecha del Balance.



2. ANMALISIS DE LA INCIDENCIA DE LA INFLACION
La inflacidn afecta las inversiones tanto a corto como a

largo plazo, a veces de manera radicalmente diferente.

Los efectos adversos pueden resultar aparentes de inme
diato ¢ en algunos casos ser muy sutilgs o no advertirse
durante periodos prolongados. El Activo, las utilida
des y la inversidn de Capital pueden parecer en aumento,
pero hebra poco o ningdn crecimiento en términos reales,
y una compania tal vez hasta reduzca sus proporciénes si
paga en dividendos el Capital necesario para inversiones

futuras.

La inflacion complica el proceso critico relativo a las

expectativas futuras. Se vuelve mds dificil proyectar

ingrescs y costos, y evaluar con preciszidn los flujos*

de Caja futuros; las relaciones financieras y operati
vas se vuelven mediciones de la actuacion real y direc

trices para el- futuro menos dignas de confianza.
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2.1 MOPELO TEGRICO DE GRGANIZACION

Los cuadrecs financieros de la Compahia ESPA & Cia S.A.,

ilustran el efecto de la inflacidn en los resultados y
. I

relaciones operativas y financieras. ESPA & Cia S.A.,

r -
fabrica perfumes y esencias arcmaticas

£y, * . . ? nr

El negocio tuvo exitos desde el comienzo y se amplio ana
) 4 . [

diendo una nueva maguina cada aho.

. - . .

Pero hace 10 anos, cuando anadid una nueva maguina, re
tird la mds antigua que empe:zaba a reclamar reparaciones
costosas, Siguid la practica de adguirir una nueva ma
gquina y retirar la mas antigua anualmente en los Ultimos

diez (1() afos.

Hoy la Compania tiene 10 maguinas y no planea aumentar

su nimerc. La Empresa fabrica y vende 1'200.000 litros

de perfumes todos los ahos ( 120.000 litros por magquina)

ESPA & Cia S.A. negocia contratos de diez (10) afios con
sus clientes, En los contratos se dispone que los pre

cics de los perfumes y esencias de un afio podian incre

mentarse ajustandolos seguin el porcentaje del indice de.

precios de productores, que es un amplio indice de pre

pios de producitos a nivel de fabricantes.
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. . 4 . . b
No ha habide inflacidn on los ultimos diez (10) anos,
rsPA & C{a S5.A., cree que ésto cambiard, pero conside
ra gue sus contratos, gue disponen el aumento de pre

cios debide a la inflacidn, lo protegera.

A



' CUADRO No. 2.1

CUADRQ FINANCIERO

CUADRC DE INGRESOS

31 de Diciembre de 198_

Ingresos de Ventas

Costo de Ventasg:

Materiales 600.000
Mano dz obra 200.000 .
Depreciacidn 100.000

Utilidades Brutas

Gastos de Ventas; gas
tos generales y de ad

ministracion

Utilidades antes de 1la
aplicacidn de impues

tos

Impuests a la renta

( 40 %)

Utilidaces netas

$ 1'200.000
900.000

$  300.000
120 000

$  180.000
72.000

$ 108.000

6L



CURDRC He. 2.

2

CUADRO FINANCIEROC

EJERCICIO VENCIDO AL 31 de Diciembre de 198 _

Fuente de caija:

Utilidades Netas

. .
Depreciacion
Total

Empleos de Caja:

Cuantas a Cobrar
Inventarios.

Cuentas a Pagar
Total de Capital de Trabajo

Inversiones
Disponible para dividendos
Dividendos

Variacion de Caja

v‘jf

§ 108.000

100.000

$ 203.000

‘J"
@

(100.000)}

108.000

108.000
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CUADRC Ro.

2.3

CUADRO FINANCIERO

Al

Activo
Caja
Ctas a Cobrar

Inventarios
Total del Activo
Corrierte
Maquinas hacer

perfumes

Reserva para De

preciacicn

Activo Fijo Neto

TOTAL

BALANCE

31 de Diciembre de 198_

$ 100.000
100.000
156.000

$ 350.000

1'000.000

(450.000)

$ 550.00¢0

$ 900.200

Pasivo y Capital Social
Cuentas a

Pagar $ 6G.000

N

-

Capitai 840.000

$ 800.000




: CUADRO No. 3

INDICES TFINANCIEROS

RELACIONES FINANCIERAS Y OPERATIVAS
Utilidades brutas a ventas ' 25 %
Utilidades netas a vehtés 9 3
Kelacidn corriente 5.8 : 1
Utilidades netas de capital (RI) i 12,9 %
Rotac%én de las cueﬁtas a cobrar 12 X
Bptacién de los inventarios 4 X
Relacidn de pago de dividendos | <100 3

En cuacdros siguientes se presenta la evolucidn de la Em

presa ESPA & Cia S.A., en periodos de pre-inflacicdn y

»

post-inflacidn. -
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2.2 TILIZACIGH DE CUADROS FINARCIEROS DEL MODELO DE OR

GANIZACION

Las figuras 2.1 a 2.3 ilustra loe Cuadros Financieros

anuales de pre-inflacidn mds recientes de la Compania

ESPA & Cia S.A. »

El cuadro de Ingresos muestra $ 1'200.000 de ingrescs
anuales { $ l.00 por litro de perfumes vendido), el cos

to de ventas totaliza $ 900.000 incluidos los costos de

materiales ( $ 600.000), de mano de cbra ( $ 200.000) vy

depreciacién de - la magquina de producir perfumes
($100.000.00, o sea, $ 10.000 por mdquina multiplicado

por 10 maquinas)-.

Los gastos de ventas y administracidn son el 10 % de las

ventas brutas.

Las utilidades brutas son de $ 300.000 ( el 25 % de las

ventas), Las utilidades netas aplicados los impuestos a

la renta son de $ 108.000, 1lo gue representa un 9 % de-

rendimiznto de ventas.

El Estado de Fuentes y Usos muestra gue las fuentes 1lle
gan a un total de $ 208.000 de utilidades netas y depre

ciacion. No hay cambios en las necesidades de Capital
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de Trabajo. :

La invérsién de § 160.000 en capital es para una nueva
maquina de procesar perfumes, no ha habido cambios de
los precios de‘estas maquinas en 10 afios y el débito
anual a costos por depreciacidn de $ 100.000 ( por 10 ma

. e .
guinas} eguivale al precio de una nueva maguina.

Los fondes disponibles para dividendos suman $ 108.000
como no hay plan de ammpliar ESPA & Cia S.A., se paga un
dividendo de §$ 108.000, 1lo que equi@éle a las utilida

des netfas.

El Balance de la Compahia muestra un Activo de $ 900.000
El Activo Corriente suma $ 350.000 y el activo fijo neto

( despuds de la depreciacidn) asciende a $ 550.000.

Las Cuentas a Cobrar representan exactamente un mes de
ventas. Las existencias reflejan tres meses de éepési
tos de materias primas; la produccion actual de perfu
mes y esencias se entregq siempre a los clientes. Wo*

hay prcductos terminados en los almacenes.

En el Pasivo, . los $§ 60.000 de Cuentas a Pagar, repre
sentan el costo de un mes de materias primas, mas ven

tas y gastos de administracidn.

&t



l.a inversidn accionaria de los socios de ESPA & Cia S.A.
es de $ 840.000 por lo tanto, 1las utilidades netas re
presentan.dn 12,9 % de rendimiento de Capital ( $180.000
divididos por 840.000). -En realidad se di &sta tasa de
rendimiento poréue se¢ pagan los dividendos igual a las

utilidades netas de la Empresa.

Como no hay inflacidn, el dividendo permite adquirir la

misma cantidad de bienes y servicios anualmente,
2.3 COMO MODIFICA 1A INFLACION LOS AN@LISIS

La Compania ESPA & CialS.A. es adminsitrada eficientemen
te. El negocio es muy sencillo, se requiere muy poca
planificacidén ya gue la produccidn se vende con arreglo
& contratos de larga duracidn. En los contratos se dis
ponen aumentos de los preciocs de los remaches en casc de

inflacidén.

Repentinamente Se desencadena la inflacidn a una tasa
del 10 % anuval. E1 costo de materiales, mano de obra y

rubros d= ventas vy administracion aumenta tambieén en un

10 ¢ anual. El Unico costo gue no aumenta a ese ritimo

. .
es el de depreciacion.

: .
El costo de las nuvevas maguinas de procesar perfumes tam

b



bi€n aumsnta en'un 10 % anual. la nueva maguina adquiri
da al final del afio 1 de inflacidn cuesta $ 110.000 y no
$ 100.000;‘ Por lo tanto, el costo anual de deprecia
cidn de ESPA & Cia S.A., - empezara a aumentar aho a aho,
al ir adquiriendo la Compania nuevas maguinas a precios

>

cada vez mayores.

El débito anual por depreciacidn seguin el costo histdri
¢O por la maguinaria adquirida al final del primer afo
de inflacidn es de $ 110.000, gque se debita en el segun
do afio de inflacidn. La depreciacidn por las otras 9 mi
quinas adquiridas durante los ahos pre inflacionarios a
$ 100.000 anuales~ asciende a un total de $ 90.000. E)
total de depreciacion en el sequndo ano de inflacion es,

por lo tanto de § 101.000 (ver figura 4).

La figura 5 ilustra lo que ocurfe con el cuadro de ingre
sos de ESPA & Cia S.A., durante diez afos de una infla
cidn constante del 10 %. Los ingresos de ventas aumen
tan en‘un 10 % anual, de conformidad con las condicio
nes contractuales, Los costos del cuadro de ingresos,
con excepcidn de las existencias y depreciacién, aumen
tan también a razon del 10 %. ESPA & Cia S.A. utiliza
él método de inventaric de “primero en entrar, primero
en salir" (FIFO) para los informes financieros. Las uti

lidades, wuna vez practicada la deduccidn de impuestos,

6
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parccen aumentar convenientemente de la cifra pre-iafla

cionaria.

Tambicn mejoran las tasas operativas y financieras. La
de utilidades brutas a ventas aumenta del 25 % al 28.3 %
en el décimo afic de inflacion. -La de utilidades netas a

ventas aumenta del 9,0 % al 11,6 3.



CO* 00" 10T

OO*000°TT 1 0000 01t

©0° 000" 06 ) 01 ©0°000° 00T

ot

6

- ucinerseadep zod ojucy TTI0 BpTA SOUY  ODTIOISTH OISO

mmcﬂu@we 2p OoJsWnN

¥ TON o¥avnd




2k

19¢ 8Z¢€ L6Z 89Z ¥z QLIZ G6T <CLT €ST ¥ET 80T Se39N SopepIIIAN
0vz 8Tz 861 6LT 29T GS¥T OET SIT ZOT 68 ZL $0F B3USA 2I1qos -du]
109 8v¥S S6¥ Lby yOp €9€ GZE LBZ SSZ €T 0381 sogsandur
2P SS3uUrR SSpPELTIIIN
TIE - €8¢ (ST ¥#E€Z ZT1Z €61 SLT 091 6&S»1 Zf1 0¢t UOTORIISTUTWEY
A swpijusA 3P [50385EH
216 628 25.L 189 919 5% 00S L¥y 00y S6¢€ GOE seanIg SapRPTIITan
0eTl 9pT GET 62T LIT TTT 90T €0T 10T 0©0OY 001 uotoeToRadad
615 ZLY 6Ty 06€ PSE ZZE €67 99T T¥Z 022 002 vIQC Sp ouey
TZST €8€1 9521 €¥TIT 6E0T ¥¥6 8598 18L 60L G¥9 0C9 S2TRTISICH
$1EBR3USA 3P 03ISOD
ZITE (QER8Z TLGZ 6ZEZ 9ZTZ ££6T LSLT L6ST ZSHPT 0ZEX 0021 sejusa op sOssIBUT

T 6 8 L 9 S 17 £ Z 1 uoTOoRTIUTILG

uoToeIIUI ISP souy aseq ap ouy

( s0S¥4 FA SIATIW NI ) ,
SOSEUOMT FQ 0BAYND
‘¢ S €ID ¥ V4ASH VINYAWOD
*¥°s

BID 2 ¥dS3 SOSHUONI dd SC¥QYAD SOT NI NOIOUTANI HA SOLOHA4d

'oz

caavno




4 gTT 29°TT $S'TT $S°TT  ®P‘TT $E°TIT  $T'TIT %80T %G°0T 3T‘'0T %6 sejuss ® sel
N 2U SapeRpPITTIIn =g

“%E6T wm.mm.wm.mN ma~mw. % 62 $8‘8¢ %¥'8¢ % 8Z %L'LZ %6'9C %ST se3usa © sel

niq SIpPepIIIIn 2g

1 SDUOTDE[dY

- 0T 6 8 L 9 S v € z . 1 “2I2FI3NEe4d
| uoTORTIUT 8P  souy esEq Sp O

¢ °"ON ©IpEnd Iop UCTIBNUTIUOD




bE

[€S L'€S S'PS 8'FPS B'GS £°LS 009 TTS 0799 6°0L
Y2 1z sl 81 91 ST €T 4t 1T 01
F6T) QLTI(Z91) (LPT) (SET) (S2T) (L1D) (L0T) (T0T) (S6)
8TZ (6T 18T 69T TST 0PI 0T 61T It SOt
6¢ vmmmmuﬁwﬁmvﬁmmﬂv (LLT) (1ot} (9%T) (geT) (1Z1) (OTTD)
(F%) 19y (L8) (€8) (1€) (82) ™82} (ga) (1) (e1)
gt 2T z1 1T 6 € 8 L L 9
gy (2€) (6€) (92) (vz) (zT) (02) (e1) (L1} (ST1)
(pz) (T2} (6Tr (8T) (91) (sT) (€1} (z1} (11} (0T)
Tz6 LY ZEV €68 65% 62 T0E  SLZ  ¥SZ  pEE
ogT 9¥T ST €ZT LIT  TIT 90T . €0T 10T 00t
Z9¢ 82€ L6Z 89T Z¥T  BIz 6T TLT  EST  PET
01 6 8 L 9 S ¥ € Z T
uoTOoRT JUY ap .ouy

{ S0S3d 30 S3ITIW NI ) SOSO X SILNIENA

%001

-

(801)
801

(00T)

$UD SOPUSDTATP 3D
sobed sp uotoeISy

1 soUoTORTaY

OATIOS3D 2P [SATN
SOpU=SPTAT(Q
SOPUIPTATR BI
ed pepT{TqrucdsTg
SOUOTSIDAUT
ofeqexy, sp
Teatde) 18P Te30]
Iebeg v se3ln
SOTIBIUSAUT
Texqop B se3D
. elep op sosp

1e30L
.ﬁmﬂomﬁumumwo
se3au  SapEPTITIN

tefeo ap sojueng

1T
01

~

o N WO

N ™

eaUT]

NOIDYTIANI Y1 30 NOZVE 304 SOAVLSALY SOSA A SJLNINA 34 Cag¥nod

1°9

TON  Q"avad




CUADRO No. 6.2

© BALANCE AJUSTADO POR RAZON DE INFLACION

ED)

BALANCE

» BAflo de base

Preinflacion
ACTIVO

Caja 100

Ctas a Cobrar 100

Inventarios lSQ

Total del Actiwo Cte 350

Maquinarias 1.000

(Reserva para depre

. ciacidn) (450}

Activo Fijo Neto 550

TOTAL . 900

PASIVO Y CAPITAL SOCIAL

Ctas a Pagar 60

Capital 840

TOTAL a0¢0

Relaciones:

Relacidn Cte de Utilida 5,8 : 1

des netas a capital ac

ciconario (RI) 12,9%

Rotacidn de las Ctas a

Cobrar 12 X
.IRotacidn de las existen

cias _ 4 X

Ano 10 ge

Infiacidn

259
259
38¢

907

1.752

(654)

1,088

2.005

156
1.84¢9

2.005

3,9 %
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1
ESPA & Cia S.A. sigue produciendo y vendiendo exactamen

te el mismo nGmero de perfumes por ano. Fstas cifras pa
recen rz2flejar el hecho de que cumple su funcidn con ma

yor rentabilidad.

Pero la verdad que los mayores ingresos son engahosos.
No sdlo lo son, sino que el andlisis mds a fondo demues
tra gue los ingresos gue se esperan ni siguiera son sufi
cientemente elevados como para mantener el valor cocrien
te de la Compania ESPA en términos de pesos preinflacio
nistas. La perspectiva favorable de ﬁéPA & Cia S.A. se
modifica.radicalmente cuando usted evalua los flujos de

. Ed . - '
caja en los anos de inflacion.

Bl cuadro 6.1 muestra los cuadros de fuentes y usos.
Las fuentes de caja procedentes de utilidades y una ma
yor depreciacidn crecen anualmente pero, agui termina

1o bueno.

Como los precios de perfumes aumentan en un 10 % anual,
las cuentas & cobrar (que equivalen a un mes de ventas),

También aumentan en un 10 %.

Al aumentar los costos de materia prima, también aumen

tan los de existencias.

Todos los aflos ESPA & Cia S.A. puede aplazar el pago de

16
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parte de los costos mas elevados de materia prima y gas

tos de ventas y administracion.

Las necesidades de nueva inversién neta de Capital de
Trabajo en el afio 1 de inflacids son de $ 19.000 (ren
gl6n 7). El efectivo restante para egresos de Capital y
dividendos asciende a $ 215.000, $ 7.0C0 mds que el aho

de preinflacidn.

ESPA & Cia S.A. adquiere una nueva magquina de procasar
perfumes en el aﬁo 1 de inflacidn por~$ 110.000. Debe
invertir este monto para sequir produciendo igual némero
de perfumes con igual eficiencia. Como la Compahia de
sea mantener una reserva de saldo de caja gue le permita
adquirir un monto fijo de recursoc de produccidn corrien
te (materiales, sueldos de operarios, etc.), aumenta

el saldo de caja de $ 100.000 a $ 110.000.

Puede verse que para mantener el mismo tamafio de prein

flacion de ESPA & Cia S.A., despu€s de un aho de infla

. » + ’ =4 o
cion, el monto disponible para dividendos se reduce a,

$ 95.000.

Este es un golpe doble para ESPA & Cia 5.A., no sdlo es

ta cantidad es inferior a los $ 108.000 de preinflacicn,

sin que se adquieran con ellos menos bienes y servicios,

R
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debido a la inflacidn del 10 %

En funcidn del poder adguisitivo, el dividendo de prein
flacion de $ 108.000 eqqiéale a $ 118.000 en el primer
Ao de inflacidn ( $ 10£.000 x 1,10 %). De tal modo
ESPA & Cia S.A. Pierde el equivalente de $ 23.800 ge po
der adquisitive equivalente, o sea, el 20 g de sus in

gresos reales preinflacionistas,

2.4 OBTENZION DE LAS UTILIDADES REALES

Los importes de'dividendos que se indican en el cuadro
6.1 (rengién.lO) son—las utilidades reales de 1a Empresa
ESPA & <Cia S-A., después de ajustar las utilidades de
Claradas basadas en los costos histdricos, con las uti
lidades de Costos Corrieptes Y perdidas del poder adgui

sitivo.

Las utilidades reales decaen mas y mas al paso de los

[ad
anos,

En el décimo afio de inflacidn, sdlo son el 53,7 % de
los $ 361.000 de utilidades gue se indican en los libros
de la Compaiiia (rengldn 1). En el afio décimo de infla
cidn, las utilidades reales (rengldn 10) deberdn ascen

der a §$ 280.000 para tener el mismo poder adquisitivo



T

q ue los $ 108.000 de utilidades antes de la inflacidn,
ESPA & Cia S.A. ha perdido el 46,3 % de sus ingresos

o N ~ . .
anuales reales al décimo afio de inflacion.

2.5 COMPARACION.DE LOS RUBROS DEL BALANCE

En el Cuadro No. 6.2 se compara el Balance de preinfla
cidn de ESPA & Cia S.A. con el Balance del décimo afio de
inflacion. El BActive Corriente, el Activo Fijo Neto y
el Capital: Todos ellos aumentan en cantidades sustan
ciales durante los 10 ahcs de inflacion. Pero estas ci
fras de ;nversién a corto y large plazo (las inversiones
a largo plazo suelen‘ser en el Activo Fijo como, por
ejemplo, maguinarias) en el afno decimo de inflacidn re
presentan valor igual a las inversicnes de preinflacidn

en cuantoe a:
1. Produccidn y cantidades de ventas de perfumes.

2. Unidades monetarias de igual poder adguisitivo.

. “ . . ’ .
3. eficiencia de las magquinas de hacer perfumes.

Naturalmente, . ESPA & Cia S.A., podria aumentar sus di

videndcs en los ados de inflacidn:

&. Manteniendo constantes los saldos de Caja.



1 . - - L4 .
b. &Aplazande las adquisiciones de nuevas maguinas.

¢. Tomando dinero prestado.

a) Perc al tener los saldos de Caja constantes no hace

mas gue trasladar dinero de un bolsillo al otro.

b) El aplazar las adguisiciones de nuevas magquinas pue
den ser costosas, si aumentan los costos de mantenimien
to y reparacidn. Pero estos gastos pueden deducirse de

los impuestos, lo que procura cierto alivio.

El verdadero peligré al aplazar nuevas inversiones a lar
go plazo como, por ejemplo, en un modelo perfeccionado
de maquinas de hacer perfumes, es la p€rdida de eficien
cia y oportunidades gque pudieran iograrse por el adelan

to tecnoldgico.

c} Los empreéstitos introducen un nuevo facto; en la
adopcidn de decisiones, aumentan los riesgos de inver
sidén y solo tienen sentido si 1la tasa de rendimiento re
sultante2 de la inversidn del dinero prestado supera la
tasa de interes de los préstamos;: aungue ESPA & Cia S.A
tiene estas opciones para aumentar sus dividendos, todo

aumento debe producirse a expensas de ella misma.

»



3. EFECTOS DE LA INFLACION A LAS FUENTES Y USOS

ESPA & Cia S.A. labora.en un proceso de produccidn conti
nua, con igual capacidad todos los ahos. Decide com
prar una mdquina nueva de hacer envases de perfumes.
Los dividendos son iguales a las utilidades reales. No

hay crecimiento.

Naturalmente, la mayoria de las Compahias raras veces
funcionan de este modo. Realizan nuevas inversiones en
bienes del Activo a largo plazo en épocas requlares v en
cantidades diversas, seglin la evaluacidn que la adminis
tracidn hace de la actividad econdmica, los mercados v

la disponibilidad de Capital

Los costos cambian con relacidn a los ingresos, 1los di
videndos y la relacidn de pagos también cambian, igual
gue la combinacidn de inversiones a corto Yy a largo pla

20-

3.1 DISTORSIONES PROVOCADAS POR LA INFLACION

£l ejemplo de ESPA & Cia S.A., muestra como la infla

&l
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cion distorsiona seriamente la informacidn, inclusive
€h un medio estitico de negocios, es fécil ver cdmo
nierde terreno. Sus dividendos (las utilidades reales
de 1a firméi nNo se mantienen a tono con la inflacidn vy
la relacidn de ‘pago de dividendos de la Compafiia (cuadro
6.1 rengldn 12) decae constantemente en los 10 afios de

1 ]

inflacidn.

En la mayoria de las Compafiias es muy dificil para la ag
ministracidn justificar ante 5Us accionistas dividendos

inferiores. Existe la opcidn de aplazar nuevas inversic

-
4

nes o buscar fuentes de financiamiento.

Estas medidas no hacen még que encubrir por un tiempo el
problema inflacionista. Pueden progucir también los gj
guientes resultados negativos: ' .

= Decrecimiento de la capacidag Cperativa,

= Perdida de 1a eficiencia Operativa.

= Aumento de] riesgo de inversidn, debido a 1; deuda

adicionai,

= Crecimientoe inferior aj) esperado.

Estos resultados nec se Presentan de inmediato, s1 se

>L



70

examinan los Estados Financieros tradicionales de la Com
pania. En el caso de ESPA & Cia S.A., por ejemplo, los
dividendos si aumentan en todos los ahos de inflacidn,

con excepcidn del primer ano.

El primer ano ilustra el perjuicio adicional resultante
del aumento de la tasa de inflacidn ( del 0 al 10 % }.
La Compania no se desarrolla, a pesar de gue sus cuadros
financieros muestran visos de crecimiento. Esto es cier
to aln cuando la tasa anual de inflacidn del 10 % sea

estable.

Las companias con miltiples renglones de productos, dife
rentes tipos de activos con vidas preolongadas, y muchos
accionistas padecen de iguales consecuencias de la infla
cidn, perc debido al tamaho y complejidad de los proble

mas, es dificil reconocerlos.
3.2 CALZULO DEL AJUSTE DE INVENTARIOS

Este ajuste refleja el costo corriente de reponer las
existencias vendidas durante el periodo. Excluye el com
ponente de costo de depreciacidn que se atiende por sepa

rado ( carga fabril).

La Compafia ESPA & Cia S.A., emplea el método de costo
L T
o ﬂ&kﬁ?&‘ﬁ L o S

R AR BTl S ot Y

]
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de existcncias "Primero en entrar, primero en salir"

(FIFO) para los informes financieros a los asientos con

tables.

Por lo tanto, el costo de ventas de cada afo incluye
parte de las existencias deil afo anterior (de tres me
§es; en e) caso de ESPA & Cia S.A.), adguiridos a pre
cios inferiores. En périodos de inflaciodn, el método
de costo FIFC provoca una baja del costo de ventas ¥ un

aumento de las utilidades.

El métod6 de costo de existencias "dltimo en entrar pri
mero en salir" (LIFO) da resultados mas realistas cuan
do se producen aumentos de precios. El costo de venta
reconoce los costos mas recientes por rubros de materia
les, mano de obra Y carga fabril. En la mayoria de los

Casos es una aproximacidn bastante correcta de los cos

tos corrientes y puede utilizarse en su lugar.

Si ocurre ina demora inusitada en. la adquisicidn o pro
duccidn de existencias, © si éstas se reducen sustan
cialmente de manera que se asientan en costos de ventas
partidas de materiales a costos mas bajos, el LIFO, no

reflejard los costos corrientes.

Podra hacer usted un mejor calculo del Costo Corriente
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en estos casos, empleando los costos Y cotizaciones rea
les de las facturas mas recientes de proveedecres, o em
pleando los métodos de ajuste que se describen mds ade

lante.

El costo de venta LIFO y FIEO de 1la Compafiia {excluida

la depraciacidn) en el quinto_aﬁo de inflacidn seria en

tonces:

COSTO DE VENTAS FIFO LIF?
Materiales 944.000—. 966.000
Mano de oﬁra | 322.000 322.000
Totales | 1'266.000 1'288.000
Diferencia ' 22.000

La diferencia entre ambos métodos es de $ 22.000, como
estos costos reflejan el FIFO, se ingresa el ajuste de

inventarios

El método de costo de existencias LIFO €S aceptado en Co
lombia con fines impositives. Pero hay Gerentes que si
guen prefiriendo el FIFo pPese a sus efectos de aumentar

l1as utilidades que provocan un Pago mayor de impuesto so

be la renta.
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ESPA & Cia S.A:, podria pasar al LIFO a fin de ahorrar
$ 8.800 de impuesto ( el 40 3 de 22, 000) y mejorar sus
utilidadeé reales en la misma cantidad. BEs una medida
}8gica para combatir la inflacidn. Sin embargo, si luye
go se redu;én las existencias futuras por debajo de los
niﬁeles corrientes, venderd existencias antiguas qua
tienen un valecr inferior perdiendo asi parte de las ven

tajas impositivas logradas con anterioridad.

3.3 CALCULC DEL AJUSTE DE PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUY

POS

A diferencia de las existencias, 1la depreciacidn es un
costo que no involucra desembolso de caja. Figura como
fuente de caja en el Cuadro de Fuentes y Usos de la Com

paiia ESPA & Cia $.n.

El ajuste de 1las Propiedades plantas Y equipos es el mon
to total de la depreciacidn pPor costos corrientes. Ajus
ta los flujos de caja por la diferencia entre la depre
ciacidn por costo histdrico Y la depreciacicn por costos

corrientes,

Siguen los cdlculos de la depreciacidn de la Compania

ESPA & Cia S.A, Por costes corrientes:

56
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La magquina de envases adgquirida en el aflo 5 no tiene de

preciacidn, porgue la comprd el Gltimc dia del afo.

El ejemplo dado, el monto de $ 161.000 de depreciacidn
POr costos corrientes se asienta como ajuste de propieda
des planta y eguipos en el cuadro de Fuentes y Usos de
la Compafifa ESPA & C{a S.A., ajustados por razon de Ja

inflacidn. Representa el desgaste de los bienes depre

ciables de las propiedades planta y egquipos de 1la firma{

considerado segin costos corrientes.

La depreciacidn por costos corrientes, a diferencia del
método del método de costo de existencia LIFO, no resul
ta aceptable en Colombia para fines impositivos. Sin em
bargoe, ¢l caso de 1la Compafiia ESPA & Cfa S.A., es un
ejemplo de éue la depreciacidn por costos corrientes es
un costo real para toda éompaﬁia_que Se proponga seguir

en los negocios.

La depreciacion por costos corrientes difiere seqin los
distintos bienes. La vida Gtil del bien, es la base de
Su costo anuval, la vida de las mdquinas es de 10 afos

en tanto que la de un edificio, es de 20 afos.

Los costos relativos de aplazar la inversidn en una ma

quina es muy diferente de la de postergar la inversidn

3500 2



en un nuevo edificio.

j.as cifras no revelan todos los detalles Qel caso. Se
debe analizar la depreciacidn por costos corrientes y
sus efectos en los principales grupos de activos.

Un bien monetario es caja o el derecho a recibir una can
tidad fija de dinerb'en el futuro, sin tener en cuenta
la variacién de los precios futuros. Por ejemplo, una
cuenta a cobrar de $ 50.000 gque vence dentro de 30 dias
da lugar al ingreso de $ 50.000 en eféctivo. El pivel
general de precios. puede aumentar en el transcurso de
los 30 &fas, pero ello no afecta el derecho a cobrar

los $ 50.0C0,

Las existencias no son activo monetario. Este activo no
representa el derecho a cobrar una cantidad fija de dine
ro en el futuro. Las existencias deben venderse a los
precios actuales en el mercado. En un mes o incluéo en
una semana puede haber cambios sustanciales de precios.

Un pasivo monetario es una obligacidn a pagar una suma
fija de dinero en el futuro. Buenos ejemplos de €llos
son las cuentas a pagar e impuestos a pagar. La obliga

cién de liguidar a un acreedor un numero fijo de unida

des de existencias ne es, sin embargo un pasivo moneta
_—-“_"—-.‘r
e

7
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rie. E1 costo de proveer las unidades de existencias de

pende de Jos precios futures.

Una Compaiiia quizds tenga que aumentar su inversidn en
el Capital de Trabajo durante los periodos de inflacidn,
a fin de mantener su aptitud de proporcionar igual volu

L4 . » 1] L]
men fisico de bienes y servicios.

El monto de las cuentas a cobrar tiende a aumentar auto
maticamente con el aumento de los precios de venta. E1
Cuadro No. 6.1, muestra que las cuentas a cobrar de la
Compafiia ESPA & Cia S.A., aumentan $ 15.000 en el afo 5
de la inflacion, debido tan séle al aumento de los pre
cios de venta. No se modifican las condiciones crediti

.

cias de 30 dias.

La Compafiia ademds, tal vez necesite saldos de caja su
periores para operar de modo eficiente. Con un monto de
caja se adguieren menos mercancias y servicios al'aumen
tar los precios. Pero puede obtenerse una financiacién
adicionai automdticamente con los aumentos de las cuen-

tas a pagar, impuestos a pagar y obligaciones similares

lLas cuentas a pagar de la Compahia ESPA & Cia S.A.,
aumentan en $ 9.000 en el afio 5 de la inflacidn, como

éen el Cuadro No. 6.1,

40
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3.4 CALCULO DEL AJUSTE A LAS FUENTES DE CAJA

El ajuste en las Fuentes de Caja para el capital de Tra
bajo refleja la necesidad de inversiones a corto plazo
{con excepcidn de los inventarios) para respaldar el ni

vel corriente de operaciones.'
El ajuste de inventario se hizo por separado.

El ajuste del Capital de Trabajo de la Compahia ESPA &

‘Cia S.aA.,

Caja
" Cuentas a Cobrar

Cuentas a Pagar
Ajuste Nato

Se puede calcular
los saldos desde

Por ejemplo:

el fin del cuarto afio de

en el quinto aflo de inflacidm es:

$ 15.000
15.000

( 9.000)
$ 21.000

el monto de 1los ajustes, empleando

. . !
inflacion. .
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El cceficiente de inflacién'representa la tasa general
de inflacidn del quinto afo medida por un amplio indice
de pfecicﬁ, de bienes y servicios. Como ya se mencio
nd, las Cuentas a Cobrar.y.a pagar, tiendén a aumentar
automdticamente, no asi el saldd de Caja.

Ea el ejemplo dado, los aumentos reales de Capital de
Trabajo de la Compafiia ESPA & Cia S.A., en el quinto

afio de inflacidn equivalen a los ajustes.

Esto se debe a que el precio de los materiales y otros
rubros aumentaron en realidad a una tasa equivalente a
la tasa general de unflacidn. ESPA & Cia S.A., optd por
aumentar el saido de caja en $ 15.000 y reducir los divi

dendos en igual cifra.

Pero no sera siempre asi. Sin embargo, los ajustes se
. basan siempre en él aumento de precios medido por un in
dice amplio o general de precios. Si 1la Emptesa opta
por conceder a los clientes mds crédito ¥y diferir el re
. gaudo de las Cueﬁtas a Cobrar de 30 a 45 dfas, el aumen
to del monto por Cobrar $ é0,000, quedard reflejado co

‘mo aumento del activo monetario ( cuentas por cobrar).

En Colombia, medignte el Decreto 2687/88 se ha estable
cido el ajuste integral por inflacidn que tiene vigencia

a partir del afio gravable de 1992.

4%
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3.% AJUSTES DEL ESTADO DE FUENTES ¥ USOS

' rd
ESPA & Cia S.A., como inversionista, desea saber como
. -
la inflacion afecta en sus inversicnes. Tambien desea
. + - ~
saber como afecta la inflacion & la Compania y a su capa

cidad de pagar dividendos. g

Tos Cuadro No. 7.1 y 7.2 comparan los cuadros de Fuen
tes y Usos de la firma correspondientes al ano base pre
inflacionista y al afio 5 de inflacidn. Pueden verse d&i
ferencias sustanciales tanto en las Fuéntes como en los

Usos, resultantes totalmente de la inflacion.

El Cuadrzo No. 7.1, muestra dividendos para el ano 5 por
un total de $ 125.000 y el saldo de caja de la Compahia
aumentd en $ 15.000. ESPA & Cia S.A. puede decidir pa

gar dividendcs por un total de $ 140.000 en el ano 5 y

‘no aumentar el saldo de caja de la firma durante ese ano.

También pusde decidir no invertir $ 161.000 en una nueva

mdaquina. Asi pecdria abonar hasta $ 301.000 en dividen -

dos. Un pago de $ 173.935 en dividendos equivaldria al

poder adquisitivo de los $ 108.000 de dividendos antes

de la inflacidn ( 108.000 x 1,105) = $ 173.935.

Un pago de § 173.935 en dividendos y la postergacidn de

la adquisicion de una nueva maguina darian lugar a un

94
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aumento del saldo de Caja de $ 127.065.

Hay una gran variedad de pagos posibles de dividendos.
El dividendo efectivo afecta las inversiones a corto pla
zo de la Compaﬁ{é (caja) y las inversiones a larga plazo

(propiedades, plantas y equipos).

El Cuadro No. 7.2 muestra las Fuentes y Usos en el aho 5

ajustadas con arreglo al 10 % de inflacidn de ese ano.

Estos ajustes y el cuadro de presentacion del cuadro le
permiten a ESPA & Cia S.A., ver con mayor claridad don
de y como la inflacidn afecta a la Compania. También le
permite evaluar el efecto de los diversos pagos de divi
dendos y los cambios resultantes en la composicion de

las inversiones a corto y largo plazo de la Compahia.
Los tres ajustes én las Fuentes de Caja son:

1. De inventariés

2. Del activo fijo.

3. Del capital de trabajo.

os tres ajustes ascienden a $ 204.000 en el afioc 5. Al

deducir $ 204.000 de los $ 329.000 en Fuentes de Fondos,

- . ]
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o)

quedan $ 125.000 disponibles para aividendos y crecimien
to. Les dividendos ascienden a $ 125.000 por lo tanto,

no quedan fondos restantes para inversiones.



CUMDRO No. 7.1

L

AJUSTES DE LOS FLUJOS DE CAJA DEBIDO A LA INFLACION

FUENTES Y US0S . ( en miles de pesos)

,Af.o de base

- - L4
preinflacion

FUENTES DE CAJA:

Utilidades netas 108

Depreciacidn 100
Total 208

EMPLEOS DE CAJA:

Cuentas a Cobrar —O=
Inventarios —-
Cuentas a Pagar -O-

Total Capital de Trabaijo

Inversiones . (100)
Disponibilidad para divi

dendos ' 108
Dividendos 108

Aumento de Caja -O=

Ano 5

inflaciocn.

218
111

329

( 28)

(161)

T



CURDRO DNo,

!

7.2

AJUSTE DE LOS FLUJOS DE CAJA DEBIDO B LA INFLACION

FUENTES Y

FUENTES DE CAJA
Utilidades netas

. + >
Depreciacidn

AJUSTES POR INFLACION:
Inventarios

Propiedades
eguipos

pPlantas y

Capital e Trabajo
Sub Total

L4 . . .
Mas flnan01am1ento

Caja disponible para
dividendos e inversio
nes

Menos:
Dividendogs

Financiamiento

Caja dispcnible para
inversiones
ANALISIS:
Ajuste
Inventarios 22
Propiedades, plan
tas'y equipos ' 161
capital de Trabajo
Caja 15
Cuentas por Cobrar 15
Cuentas a Pagar ( 9)
21

( 22)
(i61)
( 21)
(204)

—o—

(125)

—_y -

reagl

USOS ( en miles de pesos)

22

161

15
15
9)

21

Aflo 5 de inflacidn
ajustado en razon
de la inflacidn.

218

111
329

(204)

125

(125)

.« £
Inversidn
—2¥ersSion

-

—o—

-0~
—.O!—n
-

-0-‘-

ab

o —— e 2y ——
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3.0 EVALUACION: DE LOS AJUSTES OBIENIDOS

si los dividendos suman mas de $ 125.000, ~algc debe cam
bilar en la Compafiia ESPA & Cia S.A., puede utilizarse
el Cuacdro de Fuentes y Usos ajustados en razon de la in

flacion para evaluar los efegtos de los cambios posibles

Por ejemplo, si se aumenta el dividends en $ 15.000 a
$ 140.000, se producird una peérdida del poder adguisiti
vo del Capital de Trabajo. se rebajaria €ste de $21.000
a § 6.000. si se eplaza la adquisicidn de una nueva ma
quina de hacer envases de perfumes, habra otras conse

cuencias.

Los cambios tal vez no sean inmediatos o catastroficos.
Por ejemplo, 1las magquinas de fabricar envases de perfu
mes pueden durar 11 Y hasta 12 ahos en lugar de 10 sin

grandes aumnentos de costos de reparaciones y mantenimien

to.

Pero la decisicn de pasar de una vida dtil de 10 aflos a
11 o 12 ( » prolongar la vida Gtil ce cualguier bien),

debe ser una decisidn estudiada.

Para tomar una decisidn eficaz, deben considerarse inte

rrogantes como los siguientes:

Dlistect o7

Porranooe A0 M 'jdj:; }
% Wil TR0 R

Crweme B0 Cr o

v ———

47
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Cudntos son los costos adicionales?

Qué ocurre con los precios en el mercado de maguinas nue

vas y usadas de fabricar envases de perfumes?

Hay costos adicionales de tiempo ocioso de produccion y

de perturkaciones imprevistas de la produccion.

Habra demcras de entrega.
Cambiara la eficiencia de la maguina

Aumentarar. los productos defectuosos.
Debera coritarse con mas existencias en los almacenes

Los costos comparativos no deben calcularse entre una ma

guina de 10 afos de antiguedad y otra de 11, son los

gue diferencian a una maguina nueva de una magquina de 11
[ . F

aplazar las nuevas inversiones por dos anos ( en base a

una nueva vida util de 12 anos), aumenta los efectos so

bre el costo.

Tal vez aumenten los impuestos debido a la pérdida de de

ducciones de costos. La inflacidn tiende a aumentar los

costos de mantenimiento futuro y otros costos operati

100
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. . -~ :
VoS, asi como el costo de veposocion de la maguina.,
i .
aplazar las nuevas inversiones s, en el mejor de los

. ., ’
casos, una solucicn momentanea.

3.7 EFECTIVO DISPONIBLE PARA DIVIDENDOS E INVERSICNES

Los ajustes de mantenimiento de la Compafiia ESPA Y c{a
S.A., que se ilustrag en el Cuadro No, 7.2, ascienden
2 % 204.000 en el afio 5 de inflacion. Si se deducen los
$ 204,000 de ias frentes totales de caja de $ 329.000,
quedan $ 125,000 disponibles para dividén@os e inversio

nes .

- ESPA & cia §.A, Paga un dividendo de $ 125.000 1o que no
deja efectivo disponible pPara inversiones en ege afio. Pe
TO se pueden adoptar otras decisiones respecto a las in

versiones a corto Y largo plazo, asi como a dividendos.

i.0s Cuadros No. 8.1 Y 8.2, ilustran come dos decisiones

han de afectar e} cuadro ajustado de Fuentes y Usos.
1. Decisidn de aumentar la deuda y retener caja.

3 » -
2. Decision de aplazar 1la adquisicidn de una nuevya méﬁui

na de hacer envases que cuésta $ 161.000 Y "aumentar el

dividendo 3 $ 145.000.



CUADRO "No. 8.1

COMO AFECTAN LAS DECISIONES NUEVAS LOS AJUSTES DEL FLOJO

DE CAJA POR RAZON DE LA INFLACION

- FUENTES Y USOS DE CAJA

»

Decision 1

- Aumentar la deuda en $ 59.000
- Retener caja por mds de $ 50.000
T Mantener los dividendos en $ 125.¢00

fen miles de pesos)

Caja disponible Fara dividendos -

Y Crecimiento $ 125

Mencs .

Dividendos (125)

Financiamiento 50 { 75)
__50

4 . .
Analisis:

Ajuste Reazl Inversidn

Inventarios : 22 22 ~-0-
Propiedades, plantas y equi

pos 161 161 -o~
CAPITAL DE TRABAJD

Caia ' 15 65 50
Cuentas a Tobrar 15 15 0=
Cuentas 3 Pagar ( 9) ( 9) -0~

{01



COMC AFECTAN LAS

CUADRO

No. 8.2

DECISIONES NUEVAS LOS5 AJUSTES DEL FLUJO

DE CAJA POR RAZON DE LA INFLACION

Decisidn 2:

. . . " » .
- Aplazar la adguisicion de una nueva magquina

5161.000
Aumentiar

k]

el diviidendo de $ 145.000

- Retener caja por mas de $ 141.000

FUENTES Y USOS DE CAJa

{en miles de pesos) |,

Caja disponible para dividendos

¥ crecimiento

Mencs:
Dividendos

Financiazmiento

Inversicnes
JANALISIS:

Inventarios
Propiedades,planta

pos

CAPITAL DE TRABAJC
Caja
Cuentas a Cobrar

Cuentas a pagar

M

Ajuste

por
125
( 145) _
-0~ (145)
( 20)

Real Inversicn

22

2 Yy equi

161

15
15
( 9)

22 -0
-0~ (161
156 141

15 -0~
{ ) e
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Cada una ce estas decisiones de inversiones tienen conse
i

cuencias diferentes para la Compahia. El Cuadro de Fuen

tes y Usos ajustados de caja concentran en ello 1la aten

cién de la administracidn.
Los resultados de las decisiqgnes:
Decisidn 1:

Se dispone de efectivo adicional ( ¢ 50.000) para creci

¢

miento. #

La pérdida del podef adquisitiveo futuro, resultante de
retener el efectivo, quedard compensada por la ganancia
de poder adquisitivo resultante de reembolsar la deuda
de $ 506.000 en unidades monetarias de poder adguisitivo
-nferior. Pero los ingresos derivados de inversiones
. temporarias del efectivo acaso no equivalgan al costo de
la deuda. Asi pues, puede haber una disminucidn de las

utilidades reales.

Decisidn 2:

Hay upa disminucidn de Capacidad operativa de $ 161.000.

A;aso no se adviertan de inmediato todos sus efectos.

1064



Deben aumcentar .los costos de mantenimiento futuro.

Acaso hava también demoras de produccidn y de despacho y

costos mayoraes de mano de cobra.

Hay un aumentoc de caja de §$,141.000. Se perdera poder
gdqhisitivo en cuanto a la adquisicidn de una nueva ma
gquina de fabricar envases de perfumes, de ctros bienes
de propiedades, plantas y equipos o de inventarios, si

se retiene por un periodo prolongado.
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CONCLUSIONES

>

Se puede concluir gue los profesionsles de la Contaduria

w

por estar mas ligados a las cifras gue presentan en sus
informes los gue deben tener mas presente la forma cone

la inflacidn les desvirtda de manera significativa su la

4

Razén por la cual buscardn métcdes valederos gue les per
mitan cotrarrestar en forma efectiva ese margen de error
que representa el incremento del nivel general de pre

cios para la Contabilidad.

A través el estudic realizado, se demostro cono éstg
fenomens puede permitir una sucesiva descapitalizacidn
de la Empresa en términos realies y el hecho de gue poda
mos llegar a pagar impuestos sobre utilidades nominales

positivas pero reales negativas.

Sobre la eastructura del Capital de Trabajo, - podemos
afirmar que ¢l mantenimiento de activos monetarios gene

S . s . 2 .
ra perdidas por la exposicidn a la inflacion, puesto

e -
- - i 'j';‘._“; -
- P [ SR
IRCTINEY ST
S e
3 NS ! -
Rt Moy e o

Faa
- L e
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; . . 4 -
oue aesvaloriza estos activos a2l ritmo de eésta.

El no conocey €l valor de las propiedades, plantas y
caquipes ajustados ocultan una sequra descapitalizacion
de la Empresa en términos reales por las siguientes razo

nes:t

L. - La inflacidn implica un mayor costo de reposiciodn
de los activos y las reservas efectuadas no garantizan

-

la nueva adquisicidn de las propiedades planta Y equipos.

A

2. = Al mostrarse utilidad por inflacidn, este hecho
conlleva al pago de impuestos sobre utilidades no obteni

das.

3. - DPel punto anterier concluimos, se pagaran dividen
dos sobre utilidades nominales, no sobre las reales, lo

que implica una mayor erogacidn a lo real.

Esta constante descapitalizacidn a los consiguientes bro
blemas de escasezr de Capital de Trabajo, puesto gue se
ria con esie que se haria frente a los mayores pagos, te
iiendo siempre presente que parte de la utilidad no fue
cbtenida por actividad ée la misma Empresa que csta sien

do afectadz por el proceso inflacionario.

 Teniendo como supuestos el que los precios de las mate

10%



rias primas y los de los productos terminados no subirdn
al ritmo inflacionario; cobra mwayor importancia, en pe
ricdos inflacionarios, el principio de no acumular in
ventarios superiores a los requeridos para la operacidn
de la Empresa, puesto que cada dia estaremos recibiendo
pesos cada vez mas desvalorizados por las mismas unida

des fisicas del producto.

Al ser conscientes da gue los pesos de mahana valen me
nos que lcs de hoy, debemecs tratar de retrasar el pago
de impuestos para pagarlos con unidades monetarias de pe
riodos posteriores, los cuvales tendrZn un menor poder
de compra, Para lograr esto es necesario ligquidar meno
res utilidades nominales antes de impuestcs; algunos de
1os medioslde llegar a este objetivo es el de adoptar el
matodo del LIFO para va;oracidn dé inventarios (por ser
dste méiode el que mds se acerca a mostrar la variacidn
en el iadice de precios), otro medioc es el de aplicar

L4

el metods de depreciacidn mas acelerado aceptado.

Como parte final gdel trabajo, resaltamos los beneficios
que se d2rivan del adecuado manejo al incremento de pre
Ci08 en la parte contable y es asi como el Contador, Re
vidor Fiscal, Auditor, Contralor y teniendo en cuenta
las anteriores consideraciones pueden aplicarlios en sug

respectivas areas de trabaijo.
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Vigilor el xeparto de untilidades ficticias, lo que agui
" '
vale a un

reparte de Capital de Trabajo.

Controlar el pago de impuestos sobre utilidades no obte
nidas,

Permitir conecer la verdadera solvencia Y rentabilidad
del nagocio,

Puede rencir un informe extremadamente confiable para la
iecisiones de los inversionistas actuales y po
tenciales.

=

Su caracter de asesores de Gerencia se encontrara melor
respaldado para entregar cifras que ayudan al cont

trol y
evaluacidn de la gestidp gerencial.

Le permite avisar Cualgquier signo de iliquidez,

ercsion
del Capital.

Con conocimientos del fendmeno inflacionario podria afron
tar las dificultades

que presenta el presupuestar en un.
ambiente de continuas alzas,

Podra calcular mas exactamente las expoctativas brinda
das por

inversiones de rendimientos a largo pl

aZ70.



RECOMENDACTONES
Al
Como racomendaciocnes se pueden entregar varias solucio
nes al problema inflacionaric en la Contabilidad, las
cuaies comprenden soluciones parciaies y soluciones inte

irales, c¢lare esta que primerasmente deksmos contar c¢on

0

#
el concurso del Gobierno otcorgando udna legislacion am
nlia en este sentido gue permita a las entidades acoger
se a o¢sas soluciones gue cada dia se hacen mids necesa

rias,

Aungue ya es permitido algunas de esas soluciones parcia
les, =e nace inminente se acepte como legal la Contabi
lidad, plenamente ajusta a una unidad monetaria unifor

me'
Soluciones parciales:

g = * . o
‘Valuacion de inventarios al método LIFO, vya gue €ste nmé
: . . £
todo es el oue mds se acerca a mostrar la variacidn en

el indicze de precios

L R - . . -
Aplicando un método de depreciacion mas acelerado.
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Voo , : : g . i
reveluando las propiedades planta y equipos Yy deprecia
- - e LY ; o [y

cidn,

La valuvacidn de cuentas de RBalence a valores de mercaco,

estas cuentus seran las de moneda extranjera, inventa

rie, etec.
- » i .
Solucion integral:

- 3 3 ¢ g - T
Como swlucicn definitiva sera un método gque abargue to
docs los rubres que en alguna forma estén influenciados
por el fendmeno y que una vez aplicado, ellos gueden ex

presadcs en términos de una unidad de medida uniforma.

Por Gltimo, seria de mucha cenveniencia para la profe
sidn de la Contaduria Pdiblica, gque ia Universidad manco
munadamente con profes&res Yy estudiantado introdujeran
como catedra en el pensum normal de la carrera, hacien
do de complemenﬁo de la Contabilidad estos temas relacio
nados con la inflacidn, com lo cual se podrd seguramen
te lograr los primeros avances a ese salto que debe dar

.

Tl 3 ..’ -
la Contaduria, el gque no debe demorar porgue sequn se

ha observado ella se estd rezagando de manera continua y

significativa de lo que es su principal funcidn mostrar

i1a verdad en cifras
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PRESUPUESTO DE LA INVESTIGACION

r

Secretaria

Transporte

viaticos

Fapeleria y dtiles de oficina
Fofocopias

Empaste

Gastos varios
SUB TOTAL
Imprevistcos (20 %)

TOTEIL

45.000
10.000
30.000
25.006
16,000

5.000

10.0G0

135.000

27.000

162.000
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Actividad No. 1
i.ecturas previas.

Actividad Wo. 2

Ll

> T
Llaboracicon del antenroyecto y revision por parte de ios
asesores.
hAcetividad No. 3

- . - .o "
Recolecoicon de la informacion.

Actividad No. 4

Id

Evaluacion del material recepilado.

Actividad ¥o. &

Desarrollo de los capitulos.

Actividad No. 6

Entrega de tesis vy sustentacicn.
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