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a) INTRODUCCION

El problema actual mds importante de la ecconomia mexicana es la
inflacidn.

Vencerla es el objetivo mas descado, seglin la politica econfmi-
ca instrumentada por la presente administracidn. El fracaso que hasta
hoy ha experimentado el gobierno para resolver el problema, no se de-
be a la falta de(interés o de préocupacién sobre el mismo, se debe --
por lo menos parcialmente, a la falta de comprensidén de la causa basi
ca de la inflacifn en las sociedades wodernas y a una apreciacifn ina
decuada de sus efectos sociales, econdmicos y politicos.

La misma rapidez con que 1a inflacidén ha crecido y las distor--
ciones de toda indole que causa en la vida social hacen evidente el -
problema.

. Pero que es la inflacibn ?

Consideramos que es Gtil definir primero a la inflacién_por Sus
efectos antes que por sus causas, porque penéamos que es a partir de-
las manifestaciones de esta que surgen las corrientes que tratan de -
dar respucsta a esta pregunta.

La inflacidn " ¢s ... ( el ) aumento continuo y sostenido en -
el tiewpo del nivel general de precios en una economia, lo que signi-

fica una pérdida continua del poder de compra del dinero o, cn otras-




palabras, un crecimicnto presistente del costo de la vida'.

< Son maltiples los efectos de un proceso inflacionario en la eco
nomia de un pais. El primero y el mids evidente es la pérdida del po--
der adquisitivo del dinero, ya que el continuc aumento de los precios
de los bienes y sérvicios hace que cualquier medio de pago compre ca-
da vez menos cantidad de esos bienes y servicios. Esto determina, a -
su vez, inestabilidad social, porque produce enfrentamientos entre --

los sectores que intervienen en el proceso productivo.>k

Sin embargo, otras de las implicaciones que hay que considerar-
es la relacién consecutiva que vincula a la inflacidén con otras varia
bles, dada la importarcia que guardan estas con el desarrollo de la -
economia de un pais: descapitalizacién, menor ahorro, devaluacidn.

sk Una de las implicaciones importantes del fendmeno inflacionario
que afecta el crecimiento de las unidades generadoras de produccidn -
(las empresas), y con ello al de la economia en su conjunto, es la --
repercucién en el proceso de descapitalizacién de esas unidades gene-

radoras.ﬁk

I Armando Ortega Pérez de Ledn (Et al). Influcidn estudio ccond

mico Financicro y Contable, IMEF, México, 1982, p. 35.
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se deriva de los siguiente, segln Armando Ortega Pérez de

Los controles de precios: con el propdsito de proteger -
grandes sectores de la poblacitn de los efectos causales-
de la inflacién o por querer controlarla por su manifesta
cién y né por sus causas el sector pblico en muchas oca-
siones impone controles de precios a los alimentos y a al
gunos otros bienes y servicios.

Con ello se altera el precio relativo de esos bienes y se
distorciona la asignacién de recursos de la economia.

Al ejercerce un control de precios invariablemente se pre
senta una falta de incentivos en la produccidn de tales -

bienes y servicios, cuyo precio se queda a la zaga con re

lacién al de otros bienes, mientras que los costos de su-

produccibén aumentan de acuerdo con el nivel general de --

precios.

+ ‘L/La toma de desiciones en base a valores histdricos : el -

analisis de los estados financieros, que se basa en valo-
res histdricos, puede llevar a sobreestimar utilidades o-
a considerar utilidades inexistentes con lo cual sc toman
decisiones crrdneas, que disminuyen cn términos reales la
capacidad financicra de la empresa para cubrir cl proceso

de capitalizacion.
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Uno de los errores se presenta cuando al conjugarse el pa

g0 de impuestos basado en utilidades no existentes, con -

el de participacicnes a los trabajadores y dividendos, se
opera la descapitalizacién en las ganancias operativas.

Por otro lado, cuando la legislacidn permite una tasa de-
despreciacidn basada en valores histéricos y no en valo--
res actuales, el costo real de reposicidn de los bienes -
de capital no se cubre y, por tanto, se acepta la disponi
bilidad de fondos de inversién, con lo cual se puede des-

capitalizar la empresa.

Los efectos fiscales de la inflacidén : aln cuando las ta--
sas del impuestc sobre la renta no se modifiquen durante -
un proceso inflacionario, los ingresos nominales de las em
presas aunentan generalmente al ritmo de la inflacién,rlo—
que implica el aumento de ja proporcidn del ingreso grava-
ble que las empresas deben pagar al fisco.

Esto va en detrimento de la principal fuente de financia--
miento de la inversidn, que son las utilidades, una vez --
descontuados los impuestos.

Dado que las tasas del Impuesto sobre la Renta son progre-
sivas, lo que hace que se pague mds en proporciones mayo-
res cada vez que se aumenta el ingrcso gravable, lo que --

también provoca inflacién.

b




En lo que se refierc al ahorro ; cualquier sociedad dindmica,
independientemente de su orientacidn ideoldgica pretende lograr un-

excedente de riqueza y acumular capital.

La acumulacidn de capital y su reinversidn es requisito inelu
dible para lograr el desarrollc. Desarrollo que solo se podrd alcan

zar mediante el trabajo y el ahorro.

El ahorro se encarga de proveer los recursos financieros que-
las unidades econdmicas (gobierno, empresas, particulares) necesi--

tan para realizar cualquier inversidn.

El ahorro se clasifica como interno y externo, €l primero, --
"o, fepfesenta el capital de riesgo que el pais como un todo po--
see y aporta"z. El segundo representa los recursos financieros in--
ternacionales a los que se ha tenido que recurrir dada la insufi---
ciencia de recursos provenientes del ahorro interno, el cual no obs
tante, constituye la base determinante para financiar el desarrollo

de un pais.

La inflacién produce efectos negativos en la generacidn del -
ahorro interno, por una parte provoca un aumento relativo en la pre
ferencia del pdblico por el consumo en vez del ahorro, 'Hay quc com
prar hoy, porque mafana costard mis'. y por otra parte alicnta la -

especulacion.

. 2 lorenzo Garza S. y Marco AV. "Bl cjecutivo de Finanzas y -
el sistoma financicro Mexicano. Ljecutivos de Finanzas (México, --
D.F.), vol.X:mov. 1981, pp. 32-59.
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en inventarios y otros activos no monctarics, come proteccién antiin
flacionaria ; especulacién que vicne a agravar los problemas de ofer

ta insuficiente.

Mis atin los efectos de la inflacién sobre los recursos capta--
dos ha provocado que el valor de los mismos a precios reales se vea-

senciblemente afectado.

En resumen, podemos afirmar, que la inflacifn conduce a un me-

nor ahorro potencial.

En cuanto a la relacién inflacién-devaluacién; los efectos cau
sados por esta alcanzan su climax al producirse la devaluaci6n de la
moneda.

"De la devaluacidn... hacerla... seria peligroso por que esti-

mularia la inflacién..."3

Tedricamente, la devaluacidn es '"la pérdida del valor de la mo

neda de un pais en términcs de la moneda de otro pais"4

3 Migucl Mancera. '"No conviene al pais otra caida del peso", -
La prensa ( México, D.F.), & de junio dc 1984,pp.4-14.
Alfredo Ameczcua R. "Estrategia Financier:s bajo el cfecto de-
la devaluacién", ljccutivos de Tinanzas (México, D.F.), vol. 6 : - -
sep. 1977, pp. 20-30.




Pricticamente la devaluacidn ocurre '"a medida que cl nivel de

prccios en el mercado interno aumenta a una tasa mids elevada que el
pais de referencia, en nuestro mundo occidental la referencia comin

es el délar de los EEUU"S.

'""... La devaluacidén del tipo de cambio es considerada tanto por los
monetaristas como por los estructuralistas como una causa fundamen-

tal de la inflacién latinoamericana"6

Se considera, que la devaluacién es casi siempre la prueba de
una inflacidn que se habia producido desde antes, oficializada por-
medio de una quiebra parcial de la moneda, una depreciacidn (pérdi-

da del podef de compra) ya adquirida de la moneda.

Puede suceder sin embargo que se decida la devaluacidén antes-
que la inflacidn la haya hecho inevitable: o que la devaluacidn sea
senciblemente mds fuerte que la tasa de degradacién ya adquirida --
del poder de compra de la moneda en ese caso, aseguran a los capita
listas del pais en cuestién un nuevo margen posible del alza de los

- precios sin riesgo de ser peligrosamente competidos.

5. :bid.
6 Martin Luis Cuzmidn Ferrer, la inflacién y cl desarrollo en-
América Latina, Ld; UNAM, México, 19706, p. 163.
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Pero en todos casos la devaluacién acarrea un alza de los precios

internos, mds o menos fuerte o mids o menos galopante o por el contrario-
controlada. '"Bajo los gobiernos devotos de los monopolios es una forma -

p . 7
de golpear una vez mis, a los trabajadores'’.

Segfin J. Kahn, el tipo de cambio o paridad cambiaria es un precio
similar al de cualquier mercancia. Este precio estd determinado por las-

fuerzas del mercado, esto es, por la demanda y la oferta de divisas.

Los residentes de un pais "X'" demandan divisas para comprar bie--

nes y servicios del exterior (importaciones).

La oferta de divisas proviene de la yenta de bienes y servicios -
al exterior (exportaciones), de la inversifn extranjera directa y del --

ahorro de extranjeros.

El tipo de cambio natural de la moneda de ese pais '"X'" respecto a
la de las monedas de sus principéleS'mercados es aquel en que la canti--
- dad demandada es igual a la cantidad ofrecida, y por tanto esta paridad-
natural se va modificando conforme cambia la relaci6n de precios entre -

el pais "X" y sus principales mercados.

Uno de los factores mis importantes que influyen en la demanda y-
oferta de divisas es el comportamicnto dc los precios de un pais 'X" cn-

relacién con sus principales mercados.

7 J. Kahn. lLas crisis monctarias, cdiciones de cultura popular, -

México, 1974, p. 20.




Si en el pais "X'" ¢l aumento de precios es superior al que se -
da en relaci6én con los paises con los que principalmente comercia, el-
resultado serd el encarecimiento rclativo de los bienes y seryicios --
respecto a los de esos mercados, en tanto quc sus productos se abara--

tan relativamente para el pafs 'X'".

Esto resulta atractivo a los residentes del pais '"X'" comprar en
el exterior, y por tanto aumenta la demanda de divisas mientras que la

oferta se reduce al desalentarse la ventas del pais '"X'" al exterior.

Lo anterior provoca que el tipo de cambio natural tienda a au--
mentar (porceso devaluatorio), es decir, mis monedas del pais por cada

divisa.

Dentro de un sistema de flotacifn, en la medida que la infla---
ci6n del pais 'X'" sea mayor que la de sus principales mercados, el ti-
po de cambio nafural de la moneda de ese'pais respecto al de las mone-
das de sus principales mercados tenderd a aumentar, es decir, la mone-

da del pais "X" se devaluari.

Y por el contrario, si es mayor la inflacién en el exterior que
en el pais '"X", el tipo de cambio dismimuirid, es decir, la moneda del-

pais "X'"" se revaluara.
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Si cn vez de flotacion, sc fija la paridad en un contexto de -
mayor inflacién interna quc en los principales mercados del cxterior,-
los bicnes de importacién tienden a desplazar a los nacionales y se ge
neran déficit crecientes en cuenta corriente, al ser estimuladas las -
importaciones y privar de incentivo a las exportaciones de bienes y --

servicios.

" Hemos aprendido que la devaluacitén no es el enemigo contra el
cual ha e combatir : la devaluacifn es una consecuencia de la ines-
>4

tabilidad econdmica y monetaria.

Para evitarla es necesario eliminar las causas de la inestabili
dad econfmica : es indispensable reducir la tasa de inflacién mediante
aumentos en la produccién y cn la productividad, por la elevacidn en -
el indice de empleo y mediante esfuerzos dirigidos a lograr una mayor-

distribucién del ingréso"s.

8 Alfredo Amescua R. "Estrategia Financicra bajo el efecto de -

la devaluacidn', Ejecutivos de Finanzas (México, D.F.), vol:6.sep.1977.

p. 20-30

i TR




b) CORRIENTES PRINCIPALES.

Entre las diversas teorias que tratan de explicar ¢l fendmeno
de la inflacidn, citaremos algunas de ellas por considerarlas de mis-
importancia, y las que siguen siendo el sostén de muchos estudios v -

posiciones aceca de &ste fendmeno.

b.1. MONETARISTAS.

Para los monetaristas, la inflacién '"es sencillamente el re--
sultado del aumento de la oferta del dinero o del 1ngreso ironetario,
y el de la Calda del valor externo de la moneda en términos del tipo
de cambio externo o del precio'del oro"g; es decir, para ésta co----

rriente la inflacidn es simplemente un fenémeno monetario.

Para conocer los factores causales de la inflacién de esta --
teoria es conveniente comprender como funciona el mecanismo de deter-
minacidén de los precios y para ello simplificaremos, en primer térmi-
no, con el mercado de un bién "X". Cuando la cantidad demandada de -

un bién es mayor que su produccién, se generard una presién para cle-

9 Martin Juis Cuzmin Ferrer. op. cit. p. 44,
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var su precio y viceversa. S6lo cuando la cantidad ofrecida es simi-
lar a la cantidad demandada ¢l precio del bién tiende a mantenerse --

constante.

Por lo tanto, para evitar que el precio de un bién aumente --

hay que limitar su demanda o fomentar su oferta, o ambas cosas.

A nivel de toda la economia, si la demanda agregada o sca la-

demanda conjunta que realizan el gobierno, las empresas y los particu
)

lares es mayor que la produccidn real total de bienes y servicios, se

generaran incrementos en el nivel general de precios. Dicha demanda -

depende en {iltima instancia, de la cantidad de dinero en circulacidn-

en la economia; es decir, del ingreso monetario y de la velocidad de-

circulacién de ese dinero, que es la expresidén del deseo de consumir.

El aumento o disminucién de la demanda agregada, por tanto, -
estd en funcidn de las variaciones en la cantidad de dinero en circu-
lacién ( moneda, billetes, Cuenfas bancarias). Si la cantidad de di-
nero aumenta sustancialmente, las personas tienden a gastarlo, lo ---

cual incrementa la demanda de bienes y servicios.




Indudablemente que uno de los {actores que han contribuido de
cisivamente a estimular el fendmeno de la inflacién ha sido la oni---
sién de circulante monetario en mayor grado al crecimiento rcal de la

produccidén nacional de bienes y servicios.

Ejemplos :

1. Si nos encontramos en un pais donde el toral de dinero --
existente fuera de cien pesos y la produccidn total consistiera en so
lamente cien manzanas, automiticamente el precio de cada manzana serd
de un peso. Si la autoridad monetaria de ese pais aumentara la canti-
dad de dinero de cien a doscientos pesos adicionales, provocando de -
esa manera un aumento en la demanda de manzanas; pero como la produc-
cién total permaneceria siendo solamente cien manzanas, cada una de -

ellas aumentaria su precio a dos pesos.

2. "' 8i en juego de "turistas' utilizamos el doble de bille

tes, el cabo de suficiente tiempo de juego todas las propiedades val-

dran el doble de lo que valen con la dotacidn normal de billetes"]O.

10 José Luis Costero G. '"La cvolucitn ccondmica de negocios

en un entorno inflacionario . lijecutivos dc Finanzas, (México, D.F.).

vol. XT; 1982, Nam. [, pp. 70-75.
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De acuerdo con esto, es ficil deducir que la inflacién depen-
de fundamentalmente de la proporcidén cn que se mucven, cn cl ticmpo, -

dos magnitudes importantes; la produccién y el dinero.

Entendiendo por produccidn, ''el conjunto de bienes y servi---
cios que, medidos en dinero, producen los habitantes de un pais gene-

- < I
ralmente en un periodo no mayor de un afio .

A este valor de la produccidén total se le conoce como Produc-

to Interno Bruto ( PIB ).

Por lo que se refiere al dinero, recordaremos que cada socie-
dad, a lo largo de la historia y una vez superada la etapa del true--
que ha utilizado ciertos instrumentos (dinero) para facilitar el in--

tercambio de bienes y servicios que produce y consume.

No todos los aumentos de dinero en circulacién provocan infla
cién, sino Gnicamente aquellos que no se compensan con aumentos en el

volumen real de produccién.

1T Armando Ortcpa Pérez de ledn. op. cit. p. 20.




Para Alfonso Ibaficz y Jose lunis Vizquez la cantidad de dincro

/

en curculacidén aumenta por varias razones:

1.- La que determina el crecimicento de la actividad producti-
va, esto es, conforme aumenta el volumen de biencs y ser-
vicios producidos en el mercado, el nimero de transaccio-
nes aumenta, y, por tanto, debe haber un aumento corres--

pondiente en el monto de los medios de pago.

2.- Otra razdn importante ha sido la necesidad de financiar -
con dinero recién emitido, parte del gasto del sector pii-

blico al tratar de enfrentar los problemas del pais.

3.- Otro factor, menos importante, que ha causado incrementos
del dinero en circulacién, ha sido el aumento de las re--

servas de divisas en poder del Banco Central.

Finalmente dentro de esta corriente existen criterios que con

sideran como factores causales de la inflacidén a :

+ Los aumentos salariales generales que al incidir directamen
te sobre los costos, provocan aumentos del nivel general de

precios.

+ Inflacidén importada, esto se da cuando al rclacionarse co--

mercialmente dos paises, en el pais exportador cxiste un --

e
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porcentaje de inflacién superior al del pais importador, -
lo cual repercute negativamente en los costos de los in-

sumos importados.

+ Por especulacibén que surge cuando las grandes empresas --
oligopolisticas aumentan sus precios de venta por arriba-
de lo que hubieran podido hacerlo en un ambiente mis com-

petitivo.

Si aceptamos que la inflacién es un fendémeno monetario tene--
mos que aceptar la idea de que existe inflacién o posibilidad de que-
esista cuando circula moneda en un pais, por lo tanto, en una socie--
dad en donde solamente existiera el trueque, no podriamos hablar de -

problemas inflacionarios.

b.2) MARXISTA .

Esta corriente, no solo analiza los aspectos monetarios del --
problema, sino que toma en cuenta la lucha de clases que se ha.venido—
agudizando; po un lado quiecnes tratan de incrementar la tasa de utili-
dad sobre el capital, y por otro lado quienes luchan por lacanzar un -

mejor nivel de vida.

e MO NLEN, 5 e
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Desde esta perspectiva, la inflacion "...cs reflejo y expre--

sién de la contienda existentc entre las diversas fuerzas que inte---
. 12 . .

gran la sociedad" “, es un proceso que solo es posible explicarlo --

abarcando a la sociedad en su conjunto.

El motor que impulsa el desarrollo de una economia capitalis
ta es la tasa de ganancia obtenida sobre el capital invertido. La re
duccién histdérica en el nivel de la tasa de acumulacidén ha hecho ne-
cesaria la participacidén cada vez mds activa del Estado para ''asegu-
rar la redituabilidad de acumlacién y el ritmo de crechmiento”]s.
Esta intervencidén del Estado evidentemente reactiva la economia al -
Ccrear una deﬁanda y garantizar un nivel de ingrésos : en forma de --
sueldos y salarios para los obreros y de utilidad para los capitalis
tas. Al estimularse la demanda y no ser compensada en la misma pro--
porcidn que la oferta, se produce un incremento sustancial en el pre
cio de los satisfactores lo que provoca inflacién, fendmeno que se -
traduce en un mayor beneficio de los capitalistas, ya que los pre---
cios de la mercancia que venden suben entonces mids rédpido que los sa

larios que pagan, obteniéndo una mayor plusvalia de los trabajado---

res.

Ante esta situacién los grupos de trabajadores organizados -
presionan para compensar la pérdida en el poder adquisitivo de su sa

lario.

12 bavid Barkin y Gustavo Iisteva, Inflacién y Democracias cl
caso de México, Iid; Siglo XX1, México, 1979, p.14,
13 1bid. p. 20,
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"La inflacién redistribuye los recursos sociales, y asi esti-
mula la confrontacidn entre los grupos quc tratan de conscrvar o am--

. . ez . . 04
pliar su posicién en el reparto del producto social 4

De lo anterior podemos concluir que las raices de la infla---
cién deben buscarse en los rasgos fundamentales del funcionamiento --
de la sociedad, viéndose que los fendmenos en que se manifiesta la in
flacidén : alza de precios, utilidades, salarios, etc. son simplemente

la expresidn de esos rasgos.

b.3)  ESTRUCTURALISTAS

Para la escuela estructuralista, la inflacidn "es la acompa--
~ T 15 . . 2 . .
flante natural del crecimiento'" ~, la inflacidn surge de la incapaci--

dad productiva en los paises subdesarrollados.

Uno de los modelos mis usados para explicar la inflacidn es -
el que surge a partir de la corriente estructuralista que tiene muy -
en cuenta las condiciones pecﬁliares de los paises latinoamericanos,
seglin este modelo, la inflacidn coexiste frecuentcmente con el desa-

rrollo.

14 ibid., p.39

15 Veidse Martin lais Guzmin, -op. cit. p. 05,
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Al empezar a industrializarse un pais, se requicren mas -
alimentos y materias agricolas para la poblacidn que emigra del campo
a las fibricas urbanas. Sin embargo, la produccidn del campo no res--
ponde a esa mayor demanda por no tener estructura productiva rigida,--
que se origina frecuentemente per el predominio de extensiones dedica
das al cultivo que Se encuentran ociosas. Asi se crea uno de tantos -
""cuellos de botella" que son las causas profundas de la inflacién. --
Otra rigidez es la de las exportaciones, que para paises subdesarro--
llados se componen de materias primas en su mayor parte. Su demanda -
mundial es inelésticajG, por ello no ganan las divisas necesarias pa-

ra pagar por las importaciones requeridas por la industrializacién.

Los estructuralistas piensan que esas rigideces e inelastici-
dades son la verdadera causa de la inflacidn, y que el exceso de de--
manda o la presidén de costos solamente aporta factores que propagan -

la inflacidén pero que no la originan.

Para resolver los problemas de la inflacidén, en consecuencia,
se requiere actuar en materia productiva y no en el orden monetario -

o fiscal .

16 elasticidad es una medida genérica de la rcaccidén entre --
las variables ligadas por un: funcién, aplicado cn particular al ani-
lisis de la demanda y la oferta.

Inclistico.- dicese de aquella variable cuya clasticidad res-
pecto de otra es pequefia (menor quo ).
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Las teorias : monctaristas y cstructuralistas constituyen los

modelos mids usados para explicar la inflacién.

Las caracteristicas del tipo de inflacién de que habla cada -
una de estas teorias expuestas anteriormente, no reflejan por si so--
las la situacidn inflacionaria real, lo mids comin es que se sucedan -
simultineamente, y en mayor o menor grado, las caracteristicas de am-

bos modelos.

Para contrarestar los efectos de la inflacidén, los modelos --
que tratan de explicarla sugieren medidas de politica que deben tomar
se dependiendo del tipo de inflacién de que se trate. Sin embargo, la
determinacién de la politica econdmica adecuada es dificil y complica
da dado que, en realidad se ven involucradas las caracteristicas de -

los dos modelos.

Por todo ello es dificil dar recetas universales para comba--
tir la inflacidén. Sus caracteristicas y modelos varian segin tiempo -
y lugar. A pesar de esto, parece habef cierta unanimidad de opinién-
al sefialar el exceso de gasto pliblico y su financiamiento con dinero

nuevo, como uno de los detonadores, sino es que causa, mis frecuente

de la inflacidn.
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C) INFIACION  EN  MEXTCO.

Las causas inflacionarias en el caso particular de México, -
provienen del fuerte dinamismo con que el gasto piiblico, se ha desen

vuelto en su afidn por estimular la economia.

La politica instrumentada por la administracién Lopez Porti-
llista, se guié bajo las pautas de desarrollo marcadas por la teoria
estructuralista. '" Esas politicas tuvieron el comin denominador de -
colocar al conjunto de la indusfria, como sector dindmico de la acu-
mmlacién, continuar expandiendo el aparato estatal y buscar sostener
el nivel de consumo del sector popular, asi como, mds en general, --
privilegiar el crecimiento de un mercado interno fuertemente protegi

do"17.

La estrategia politica de este sexenio se centr6 en hacer --

del gasto plblico el motor de la actividad econbmica.

Esta estrategia politica pretendié explotar la relacidn di--
recta entre el érecimiento econémico y la inflacién. Esta rclacidn -
se sustentaba en la idea de que era preferible crecer y gencrar em--

pleos, a controlar la inflacién a costo de un menor crecimicnto.

|

17 René Villarrcal, Monctarismo ¢ ldeolopgia, Comercio Exte- -

R

vior, vol. 32, wim. 10, México, Octubre 1982, pp.1039-1070.
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Para ello y con afin de¢ lograr sus ohjetivos, el scctor pabli

co prosigié con la estrategia activista iniciada desde principios de-

la década de los setentas, que consiste cn influir directa e indirec
tamentc en el crecimiento de la actividad econdmica utilizando como-
instrumento bidsico el gasto pdblico; y un gasto piblico creciente, -
financiado con emisiéﬁ primaria de dinero y préstamos provenientes -
del ahorro interno y externo, para "‘asegurar que el Estado disponga-

de los recursos necesarios para orientar la actividad econémica..."

Con el hallazgo de grandes mantos petroleros, el gobierno se
decidid por emplear los recursos provenientes de su explotacién, co-
mo una plataforma para lanzar un grandioso proceso de industrializa-
cidn acelerada que debia haber resuelto todos lo problemas. ' El pe-
tréleo era el finico recursos que podrid generar recursos excedentes -
para aplicarlos a resolver el resto de nuestros problemas. El petrd-
1éo, que se agota,. lo sembrariamos para generar otros recursos que -

no se agotan"]g.

De tal manera que ayudando por diversos planes industriales,
sumamente ambiciosos, por un incremento global en los precios del --
petrdleo, por préstamos externos y emisiones de circulante, el go---

bierno fue capiz de producir durante tres afios, tasas de crccimiento

18 Aspcctos ccondmicos del discurso de toma de posccidn del-
presidente de México Jost Lopez Portillo, Comercio Ixterior, vol. 20,
nim. 12, dicicembre 1970, p.1459-14060.

19 VI Informe presidencial J. Lopez Portillo, Comercio lixte-
¥ior, vol.32 nlm. 9, México, D.F., Scep. 1982.pp.930- 031,

18




del 8 % anual, en promedio, en una &poca cn la que cl resto del mun-

do se enfrentaba a wvna fucrie recesiodn.

Sin embargo, ¢l gasto pGblico que se dedicdé a la expletacidn
del petrdleo, 1llevd a toda la economia a una actividad acelcrada, --
‘que impulsé el gasto a niveles que apenas podia satisfacer el apara-
to productivo generdndose rigideces en todo €l sistema, dindo origen

a la crisis econdmica mis dramitica que enfrenta el pais.

En los comienzos del 81, se notd que el gobierno ya no expor
taba con la suficiente rapidez para alcanzar el ritmo de incremento-
de las importaciones de materia prima y maquinaria, al grado que tu-
vo que recurrir al mercado a corto plazo para poder cumplir con el -

pago de intereses de su deuda a largo plazo.

Durante 1982 estallé la mis severa crisis, determinada por -
diversos factores; “los cambios bruscos del contexto internacional -
caida de los precios del petrbleo, tendencia alcista de las tasas -
de interés y estrechamiento del financiamiento- fueron elementos --

20

que precipitaron la crisis' .

Para entonces, el gobierno se dié cuenta del fracaso de su-

20 Criterios Generales de Politica Lcondmica, Miguel de la-
Madrid, Comerci Exterior, vol.32, México, D.IF., Dic. 1982, pp. - --
1286-1296.
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modelo de crecimicento con inflacidn ; y culp6 del problema a la infla
cién internacional, pero aseverd que sostendria tal modelo y conlitmé
el papel del Estado como rector de la economia. Esta posicidn contri-
buybé mucho a la crisis de confianza que sobrevino a partir de enton--
ces, la economia empez6 a dolarizarse de una manera por demds alarman
te, por lo que se inici6 el proceso que hacia imminente la devalua---
cién -ocurrida el 17 de febrero de 1982- ya que resultaba evidente --
que el gobierno ya no podia sostener un pesos sobrevaluado dentro de-

una economia sumamente inflacionaria.

Al tomar caracteristicas dramiticas la fuga de capitales; se-
traté de implantar algunas formas de control de cambios. El lo. de --
septiembre de 1982, el presidente J. Lépez Portillo, nacionalizd la-
banca y al mismo tiempo establecid un control de cambios generaliza-

do.

Posteriormente concertd rapidos y cuantiosos créditos exter-

nos para aliviar la enorme flata de liquidez del gobierno federal.

Todo esto tuvo al final del afio un saldo abrumadoramente ne-

gativo.

De esta manera, al terminar el gobierno de J. Lépez Portillo,
la economia se dirige a una tasa dc crecimiento ncgativo, un desem--

pleo mayor, una tasa de inflacién mayor al 100 %, continuos desliza-




micntos del peso y una deuda externa cercana a los $ 80 000 -

millones de ddélares.

La nueva administracidn encabczada por Miguel de la Madrid --
Hurtado, comenzd con una panorama nada halaguefio, '"La situacibn es sc
ria. Estd en entredicho la continuidad del proceso de desarrollo y se
cuestionan las bases mismas que las han sustentado. Lo que es mis gra
ve de continuar el sendero antes apuntado, la viabilidad del pais co-

tt
mo nacidén independiente, podria verse comprometida. 2].

Ante esta situacidén, el gobierno reconoce que no es posible -
seguir con el esquema de politica econdmica adoptado en los dos Glti-
mos sexenios, de manera que considera necesario el realizar los ajus-
tes requeridos para poder transformar la critica realidad econdmica -
que enfrenta el pais, "aceptar la propuesta de convivir con inflacién

es dafiar las bases del crecimiento y del empleo"zz.

Para atacar el problema, la nueva administracién ha instrumeg
talizado el programa immediato de reordenacidén econdémica que 'plantea
la austeridad en el gastc "«iblico y la reorientacién del programa de-
inversidn; acelerar el proceso de reforma tributaria y de los ingre--

sos de las empresas publicas; moderacién en las utilidades y los sala

Nacional de Desarrollo 1983-1988, Poder Ejccutivo Te-

deral, Ia. cd. México, mayo 1983, p. 119,




rios; programas de proteccién al cmpleo y al abasto popular; apoyo
la planta productiva para conscrvar la ocupacién; la rcestructuria---
cidn del sistema financiero nacional un nuevo csquema cambiario y de
politica comercial; el fomento al ahorro y reformas constitucionales
para reforzar el principio de rectoria del Estado y proteger y preci
sar los dmbitos de los sectores social y privado, sujetindose de ---
acuerdo a la Ley, la accidn de todos los sectores del interés pabli-
co”231 Este programa tanto en téminos de objetivos como en las es--
trategias, incorpora las recetas, claramente monetaristas, preescri-

tas, y aceptadas, del F.M.I.

La escuela monetarista, propone via FMI, corregir los proble
mas de las sociedades actuales mediante un paquete bdsico de politi-
cas organizado en torno de dos medidas fundamentales: la reduccién -
de la intervencidn del Estado en la economia y el establecimiento -
de normas de diciplina estricta del comportamiento gubernamental. --
"El primer (principio general) es que la esfera del Estado ha de ser
limitada. Su funcion principal ha de ser proteger nuestra libertas..
.“24. "Lo que necesitamos drgentemente, tanto para la estabilidad --
econdmica como para el crecimiento, es una reduccién de la interven-

cibén estatal y no un aumento"zs.

23 Migucl de la Madrid II., op. cit. p.1280.
24 René Villarreal, op. cit. pp.1059-1070.
25 bid.
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Los monctaristas consideran indispensablce desmantelar las es-'
tructuras de regulacidn estatal que mediatizan la competencia y propi
cian la operacién de productores "incficientes'". " ...El Estado.... -
provoca inflacidn y limita las posibilidades del progreso tecnolégico
(al impedir que operen las leyes del mercado y eliminar con ello los -
estimulos a la produccidn e innovacién)”26. Y estiman igualmente impor
tante la necesidad de que el gobierno ponga su propia casa en orden :-
debe limitar las erogaciones al monto de sus ingresos y eliminar los -
programas que operan a base de subsidios. "Por ello hay que concretar-
se -seglin este modelo- a cumblir de manera automidtica y no discrecio--
nal, la "Ley” monetarista y de presupuesto equilibrado"27. "Esta con-
cepcién entrafia : libre mercade, libre empresa, libre comercio interna
cional, presupuesto equilibraao y por supuesto una politica monetaris-

ta de contraccién de la oferta monetaria ... "28.

26 René Villarreal, op, cit. pp. 1059- 1070.
27 Ibid.
28 Ibid.
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Ahora veremos la politico del actual gobicrno. Al iniciar su -
mandato el presidente Miguel de la Madrid Ilurtado. declaré que '"No esta
tizaremos a la socicdad, cllo seria totalitarismo. Buscaremos cambios -
que Heven toda la vitalidad y creatividad de la sociedad civil a las es

tructuras estatales ...''29,

Y en el Plan Nacional de desarrollo que "adicionalmente se estd
reforzando, las normas para asegurar diciplina adecuada programacidn,

eficiencia y escrupulosa honradez en la ejecucibén del gasto pﬁblico"zo.

Siguiendo las prescripciones del fondo, se asegura, que, " si -
el Estado no dispone de ingresos reales suficientes para cubrir los re-
querimientos de gasto de la sociedad, debe recurrir en forma repetida a
la creacidn de dinero y consecuentemente al financiamiento inflaciona--
rio de su déficit, alimentando de manera permanente el ritmo de creci--
miento de los precios. Un ajuste en precios y tarifas que allegue recur
sos al Estado, al permitir su financiamiento sano del gasto, suprime --
una de las causas de la permanencia y aceleracién de la inflacién”31.

" En consecuencia, la reordenacidén de las finanzas pidblicas da un peso-
importante tanto a la racionalizacién del gasto piblico como el aumento

"
de los ingresos, a través de impuestos y de precios, y tarifas. 32.

29:Monsnjc a la Nacion, Migucl de 1a Madrid 1., Comercio lixte---

rior, México, D.F., vol. 32, nam. 12, Dic. de 1982, pp. 1.78 - 1285.
30 Plan Nal. de Desarrollo, p.121.
31 Thid.

32 1hid.
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La politica del actual gobierno es evidentementc monctarista,
gigue las prescripciones de esta escuela, via FMI. plasmadas en el --
Plan Immediato de eordenacién Econdmica, sin embargo, conoce las fu--
nestas consecuencias sociales que implicaria aplicar el convenio rigu
rosamente. ' Un pais como México, que atiende grandes necesidades so-
ciales a través del gasto piblico, no puede aceptar que la reduccidn-
del déficit se alcance a través de un recorte presupuestal indiscri--
mando que afecte programas de contenide social o de atencidn a secto-
res estratégicos. Lo anterior perjudicaria a los grupos mis desfavore
cidos y debilitaria la capacidad de produccidn, retroalimentando el -
fendmeno inflacionario retardando de manéra innecesaria y costosa la-

. . P 33
la recuperacidén de la actividad econémica."

33 Ibid.
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Si no se comprenden las causas, tampoco se comprenderil porque:

. la inflacién persistente es una fuerza destructora de las sociedades.

La inflacidn persistente estd muy arraigada y sus efetos se

se sienten en toda la sociedad.

En el desarrollo de esta primera parte observemos que existen
grandes controversias entre los autores que tratan de explicar las --
causas que originan el fendmeno inflacionario. Debates tedrico-politi
cos-ideoldgicos en el aial no nos involucraremos, ya que no es cbjeto
de nuestro estudio. De hecho, lo que nos interesa es conocer el el im
pacto que sufre la pequefia y mediana empresa en un entofno inflaciona
rio, proporcionandole medidas Gtiles que permitan su sobrevivencia --

dentro del medio.

Para efectos de nuestra investigacién retomamos la definicidén
que de inflacidn proporciona Ammando Ortega Pérez de Ledn, proque en-
ella se manifiestan los efectos que trataremos en capitulos posterio-

Tes.
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CONCLUSTONES

* Todos los estudios coinciden en el hecho evidente de que una -
vez en marcha, la inflacidn crea un proceso de causalidad circular en-
el que las distintas variables se impulsan reciprocamente : el alza de
precios mueve a los asalariados a pedir ajustes compensatorios, la ele
vacibén de precios y salarios agudiza el déficit fiscal y aumehta los -
costos de las empresas que aumentan de nuevo sus precios; el alza de -
costos y precios empeora la posicidn competitiva del pais frente al ex
terior y desnivela la balanza de pagos (excepto que las naciones compe
tidoras experimenten una tasa igual o mayor de inflacidn), el desnivel
de la balanza de pagos obliga eventuaimente a las autoridades a deva--
luar el tipo de cambio, la devaluacién eleva el costo de las importa--

ciones, y esto inicia una nueva vuelta del circulo causal.

Si la inflacidén fuera temporal, podrian explicarse sus causas-
y sus efectos en términos de dinero y de precios; su control podria --

ser relativamente mis sencillo.

" Sin embargo, la persistencia del fenémeno inflacionario hace -

necesario buscar mis profundamente sus causas y sus efcctos.




En nuestro pais, el problema de inflacidn ha afectado también
psicoldgicamente a la sociedad en general; oripinando ansiedud ¢ incer
tidumbre, reduciendo el ahorro y promoviendo la especulacién cn el te-

rreno econdmico.

A todas luces se hace necesario contrarestar los efectos de la
inflacitn, tomando medidas de cardcter monetario y evitando que el cir
culante crediticio vaya mas alléd del crecimiento del PNB ; asi como me
didas de caricter fiscal adecuadas, politicas financieras de ahorro,
control de precios, salarios e importaciones, incremento de la produc-
tividad y medidas de caricter econdmico - administrativo en el orden -

pblico y privado.‘*
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IMPACTO DL LA INFLACTION EN LAS FINANZAS DI LA PEQUENA Y MEDTANA LMPRESA

a) LA IMPRESA.

a.l. CONCEPTO.

La evolucién social y econdmica tanto en México como en
el resto del mundo se ha venido desarrollando a través de la im
portancia que se ha dado a la especializacién del trabajo. Es -
asi que surgen diversas organizaciones que preporciomin a los -
integrantes de la sociedad los bienes y servicios que requieren
para la satisfaccién de sus necesidades. Es tal la complejidad-

de la sociedad moderna que se ha hecho necesaria la existencia-

de empresas especializadas en producir y distribuir productos -

y servicios.

L Se define a la empresa ''Como la entidad_juridica produc

tora o distribuidora de los bienes y servicios que requiere la-

. . . 34
comunidad para satisfacer sus necesidades'. ‘_ﬁ

L:Tradicionalmente la empresa se clasifica en pequefia, me
diana y grandij enfocando nuestra investigacién al impacto in--
flacionario que sufren en particulur la pequefia y mediana.empre

sa, ya que;@§tas representan en México el grupo mis importante-

34 Armando Ortega Pérez de Ledn, op. cit. p. 3S.




en la estructura industrial del pais; sicndo significati-
vas por su contribucidén al producto interno bruto (PIC),
generacién de emplcos y como provecdora de insumos a la-
gran cipresa cuya accidén combinada favorece la incorpora
cidn de valor agregado a la produccidn del pais, asi co-

mo ¢l adecuado aprovechamiento de los Tecursos. \

Existen diversos elementos que determinan el tamafo-
de una empresa, entre los que pueden destacarse: la eco-
nomia en la cual se desarrolla, que influyc en la deman-
da de sus productos; su administracidon y los objetivos o
fines cue persigue; sus productos y la tecnologia que em
plea para su elaboracidn; el tipc de mercado al que con-
curren; el monto de su inversidn; volumen de su produc--
ci6n; el nimero de obreros que emplea y su capital conta

ble.

éﬁn la préctica contable no existe una deficinicidn -
generalmente aceptada de lo que es una pequefia y mediana
empresa, debido a la dificultad de no poder seguir‘}os -
mismes criterios en las diferentes ramas industria}ffzf-
pucsto que cada una de ellas tienen caracteristicas y --
tendencias diferentes. Sin cmbargo, varios son los auto-
res ¢ instituciones que han intentado clasilicar a la om

presa y decir cual es pequeiia y cual mediana.
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Como se vé el intento de definir que es la pequeia y mediana -
cmpresa, es dificil, sobre todo si se quicre precisar las fronteras --
que delimitan esta clasificacién, tomando sélo en cuenta los criterios

anteriores.

Para efectos de este trabajo hemos adoptado el criterio consi-
derado por el Fondo de Garantia y Fomento a la Industria Pequefia y Me-
diafia (FOGAIN), por ser de facil evaluacidn a través de los estados -
financieros, lo que pemmite conocer directamente la disponibilidad de-

recursos de la industria.

industria conforme a su capital contable. Define a la pequefia indus---
tria como aquella que cuenta con un capital contable de 50,000 pesos a
15,000,000 de pesos y la medizna, la que cuenta con un capiﬁal conta--

ble de 15,000,001 a 90,000,000 + 30% por revaluacidn de activos fijos.]®

Pero como éste es s6lo un parimetrc nimerico, sondieramos con-
veniente sefialar caracteristicas y problemas comunes a éstas, para ha-
cer mids facil la comprensidn del deficil concepto de pequeiia y mediana

cnpresa.

W
(¥}

FOCAIN. Circular de 1984,




a.2. {JFARACTﬁﬂlsTICAS Y PROBLEMAS DB LA PEQUENA Y MEDTANA IMPRESA.*

Aqui, mencionaremos una seric de particularidades que posee
la pequefia y mediana empresa, asi como los problemas que enfrentan-
y que se han hecho mis evidentes, por la crecicnte crisis econdmica
por la cual atraviesa el pais derivada bisicamente de los altos in-

dices inflacionarios y la devaluacidn progresiva.

: -’iésponsabilidad en un solo individuo. Este tipc.de empresas fue--
ron creadas y son manejadas directa y personalmente por los pro--
pietarios o accionistas mayoritarios.

La administracidn recaze en ocasiones, en una persona, que -
ademds de ser el administrador, es el empresario; de ésto estriba
su inferencia en las diferentes &dreas de la empresa, lo que provo
ca deficiencias en 14 organizacidn.

L::ﬁg;iciencia tecnoldgica. La tecnologia que normalmente poseen, su
fre adaptaciones con el objeto de adecuarse a los reguerimientos-
que el proceso productivo exige, Sin embargo; esta no mejora de -

acuerdo al crecimiento de la empresa, ni con el transcurso del --

VCasc Caracteristicas de la Industri Mediana y Pequefia en -
México. TOGAIN, NAFINSA. tomo I, México, 1974.

Apuntes de clase de Oligopolio y pequena cmpresa del profe-
sor Wilfrido Meza, UAM-T,
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tiarpo, por lo cual sc manticne cstitica.

Tomando en cuenta su tecnologia y caracteristicas 1los procesos pro-
ductivos de la pequeiin y mediana cmpresa son rclativamente simples. Es;_
to permite a las empresas cubrir de mancra satisfactoria los requeri---
mientos de calidad, a pesar de las deficicncias en la capacitacidn de -
la mano de obra.

(_En muchas ocasiones el empresario desconoce las posibilidades de ob
tener tecnologia mds avanzada para el proceso productivg;fAdemés en Mé-
xico no hay organizaciones que puedan dar servicio a las empresas, no -
existen especialistas en tecnologialj

\_La realidad es que la pequefid y mediana -empresa tieme-limitado. acce
ggmﬁyg§gnplogias,avanzadas, pues carece de los recursos para obtenerla,
ya que los costos de adquisicidn de &stas y las inversiones requeridas-
son elevadas, ei apalancamiento financiero de este sector es minimo; so

lo mediante un incremento en el capital se hace viable la obtencién de-

mejor tecnologialg

\~ Sistemas de informacidn insuficiente. Dada la formacifn empfirica de -
los dirigentes, y su desconocimiento de las disciplinas administrati-
vas, los escasos recursos humanos de que dispone y las fallas de in--

formacidn sobre los factores cxternos ¢ internos que afectan a la em-

presa, provocan que se tomen decisiones sin tener los clementos de --
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juicio nccesarios para una visién total y completa de los problemas.)
Lo anterior c¢s una de las caracteristicas mis acentuadas de la pe
quefia y mediana empresa y se traducen_en fallas de control y inefi---
ciencia que significan mayores costos ¢ immobilizaci6n en sus activos.

Las deficiencias en la informacidn representan:

a) retrasos en la obtencién de crédito.

sospechas de inseguridad de los analistas de crédito de las insti

tuciones bancaria§}l
-

- Dependen de la gran industriz. En muchos aspectos este tipo de empre
sas dependén de la gran industria, es comn encontrar que una parte-
importante de sus ventas esta representada por unas cuantas empresas
grandes, que imponen condiciones de pago en témminos de plazos mis -
alla de sus posibilidades. Y en eéto se establece cierto grado una -
dependencia y suboordinacién de las pequefias y medianas con respecto
a las grandes.!
_—
Dado que el concepto por gasto de promocién y publicidad es muy
alto, tanto para la pequefia como paré la mediana empresa, no les es-
posible realizarlo, lo cual trae como consccuencia una falta de cono

cimiento de las técnicas de comercializacién, que hace que dichas --

empresas busquen el desplazamicnto de sus productos tratando de dedu

Ve
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cir la dependencia y suboordinacion a los que sc ecncuentran sujetos.

\- Capital contable reducido. La mayoria de estas empresas cuentan con
un capital contable reducido que no les permite realizar inversio--
nes cuantiosa§§(solo se permite si sus pasivos son a largo plazo),-
esto los obliga a mantener una elevado rotacién del propio capital-
para obtener un margen de utilidad satisfactorio en proporcién a la
inversién. Sin embargo las deficiencias de capital afectan el creci
miento de la empresa y, en condiciones de inflaci6én muestran signos
claros de descapitalizacién, caracterizidndose por las ausencias de-
una definida politica de reinversién de utilidades, asi como de re-

glas de apalancamiento financiero.

- Problemas de liquidez y apalancamiento. Cuentan con recursos limita

dos para el desarrollo y operacifén de la unidad econdmica, quc trac
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camo consecuencia una estructura deficiente en términos de problemas
de liquidez y apalancamiento inadecuado.

(gor falta de liquidez, las empresas frecuentemente se ven obli-
gadas a no cumplir de manera oportuna a las imposiciones fiscales,

Lo anterior se agrava por falta de asesoria fiscal y laboral.

(; Insuficiente capacitacién y desarrollo de los recursos lumanos. Si i
tomamos eﬂ cuenta los limitantes de un mercado de trabajo al que la-
‘relacibn capacidad- precio estd directamente relacionada, la pequefia
y mediana empresa se coloca en una situacién desventajosa frente a -
la gran industria que, consecuentemente absorbe a los elementos me--
jor capacitadoi.( Por ello el pfograma de capacitaci6n de los recur--

sos humanos es cada vez mis exigido en este tipo de industria.

- Problemas de personal. Siendo los recursos humanos el elemento acti-

vo mis valioso con el que cuenta la empresa, nos encontramos ante si
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tuaéiones tales camo; ausentismo, sindicalismo y excesiva rotacién,
los cuales afectan directamente los resultados de las empresas; asi
mismo las condiciones de trabajo en lugares imsalubres, falta de --
instalaciones adecuadas, medidas de seguridad y pagos de salarios -

bajos originan la limitada productividad de las empresas.

L _Ausencia campleta de planeaci6n. Se catece de wma definicifn.de ob-
jetivos y de planes ticticos y estrategicos para llevar -a-cabo-una-

efectiva planeacién financiera cemo-fiscal.

;LProduccién limitada. La fabricacién de articulos esti destinada ge-
neralmente a cubrir un mercado local o una pequefia parte de un gran

mercado, por lo que muy poco de lo producido por este sector es pa-

Ta exportacibn. y

PN

'{;Problenas de abastecimiento de materia prima. Radica en la escasez-
de insumo necesario para llevar a cabo el proceso productivo, debi-
do a la lentitud en la tramitacién o adquisici6n de los mismwos cuan

do son de origen extranjero o a-las dificultades que implica el len




-42-

to o inadecuado transporte ya sea de origen nacional o extranj ero.

Contrariedades al definir politicas. Se encuentran contrariedades-
a la hora de definir sus politicas y sistemas de financiamiento en
apoyo a sus ventas. Esto impide su colocaci6én competitiva en un --

mercado generalmente agresivo.

Crédito limitado. -Se les limita el acceso al crédito bancario, de-
bido a deficiencias en la planeacién financiera y en la informa---
cién contable. |
L(}_enerahnente la peq;xeﬁa y mediana empresa, se financia en su-
mayor parte con recursos propios y s6lo en menor con ajenos a tra-
vés de instituciones bancarias. ( |
Aunado a dicho problema, se encuentra la dificultad 'de obte--
ner recursos a través de los fondos de fomento administradas por -

instituciones tales como Nacional. Financiera, S.A. (NAFINSA) y Ban

co de México (BM), por desconocimiento de la mecinica operativa de

los mismos.

Aunado a los problemas internos desde el punto de vista del em--
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presario o de 1a funci6n propia de la empresa que se emmeran an-
teriommente, se encuentran los problemas causados por el medio am
que vienen a encontrar una serie de circunstancias que obstaculi-
zan su crecimiento tales como:
élés derivadas de la politica econfmica del pais.
‘Las disposiciones tomadaé por el gobierno federal afectan a-
la pequefia y mediana empresa, ya que &stas no se encuentran prepa

radas para afrontar los cambios que se suscitan. {

-.‘-'LEn/tre las medidas adoptadas en los Giltimos afios por el go---

bierno figuran: |

+ Disposiciones legales. E1 aumento de los impuestos dismimuye-
el margen de utilidad.

+ ngaluacién monetaria. Esta provoca pér;lidas cambiarias dando
por resultado el incremento de la deuda externa, dismimicién-
del margen de utilidad, aumento en los costos, baja producti-
vidad, reduccién del empleo y otros.

+ Prestaciores laborales. La pequefia y mediana empresa se ha --

" visto afectado por .el alza de sueldos y salarios, derivada de

la inflacién y de los escasos margenes de utilidad.-i
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L+/'(Jontrol de precios. Esta medida se refiere a que en ciertas -
ramas industriales, se necesita la autorizacién del gobierno-
para incrementar los precios de venta de los produétos. Esta-
politica perjudica a la pequefia y mediana empresa al no poder
reperautir-el aumento de los costos y gastos en el precio de-

venta. [\
—

E_nglgéando los E?',‘?,I.?l%r- de que adolece la pequefia -y mediana-
empresa, vemos que dichas anomalias son resultado de la creciente
crisis por 1a que atraviesa el pais, asi camo de una deficiente -
Mgaqiﬁn, inexperiencia y falta de conocimientos en un cam-

po especifico j
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b) LOS CICLOS FINANCIEROS EN EPOCA DE INFLACION. ‘ i

Dentr(‘)Ade las empresas existe una idea generalizada que defi-
- ne los ciclos finmancieros de las mismas, uno a corto plazo y otro a-
largo plazo, los cuales se ven alterados seriamente, ya que la trans
formacién de los conceptos que la infe"gran recienten el efecto del -
fmbito econfmico del pais, asi camc;. el entono particular de la empre

Sa.

b.1..  CICLO A CORTO PLAZO.
El ciclo financiero a corto plazo se define como "el tiempo -
promedio de transcurre entre la adquisicién de materiales, su trans-

fomacibn, su venta y finalmente su recuperacién en efec:tivo".36 Es

~ te ciclo se inicia generalmente con el efectivo aportado por los ac-
cionistas y se realiza principalmente con el capital de trabajo que-
- esta representado por los activos y pasivos circulantes. Dentro de -
este ciclo intervienen los financiamientos a corto plazo que pueden-

ser canalizados por medio de proveedores, bancos, acreedores diver--

sos, etc.

La caracteristica fundamental del ciclo a corto plazo es que-

cada uno de los conceptos que lo integran deben transformarse en ---

efectivo en un lapso no mayor a un afio.

36 Alfonso Rodriguez I. "El ciclo financiero a corto plazo" en Pe-
quefia y Mediana Industria, nm, 17, febrero de 1982, Pp.23-26,
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 En situaciones de inflacién » como la que vive actualmente -
el pais, el ciclo financiero a corto plazo de la empresa se ve se--
riamente transtornado en los principales renglones que lo componen:
efectivo
cuentas por cobrar
inventarios
cuentas por pagar

mano de obra

financiamiento

Efectivo: Su emunciado en el balance debe indicar 1la forma en que -

esta representada, ya sea finicamente en caja, en bancos o en ambos.

El efectivo mostrado:‘como circulante debe estar sujeto a 1i-
bre disposicién y sin restricciones. En caso de que el efectivo o -
parte de €l esté destinado especificamente a operaciones diferentes
a las del ciclo financiero a corto plazo, no debe incluirse como --

circulante.

~ Con la presencia del fenémeno inflacionario el efectivo que-
se genera lleva consigo el riesgo de ser insuficiente para cubrir -
las operacidnes bisicas de la empresa: Reponer las mismas unidades-

de inventarios, reponer 1la capacidéﬂ de produccién instalada, pagar
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el necesario rendimiento sobre la inversién, cubrir el crecimiento

.

nomal de la empresa.

Cuentas por cobrar: Representan derechos exigibles provenientes de
ventas, servicios prestados, préstamos o anticipos otorgados, o -
cualquier otro concepto anilogo no documentados con titulos de cré-
dito; por tanto, también hay que analizarlos y mostrarlos por el -
concepto que los motivaron: Clientes, companias afiliadas, emplea-

dos, etc. 37

En general las cuentas por cobrar experimentan un incremen-

. to mayor en relacién al crecimiento real de las operaciones de la-

- empresa, dismimuyendo el capital de trabajo, limitando su financia

miento.

En un entorno inflacionario, la empresa que mantiene altas-
inversiqnes en cuentas por cobrar, sufre pérdidas dado que al con-
vertirse esta en efectivp, se obtienen unidades monetarias con po-
der de campra menor al que se tenia en la fecha que se realiz6 la

venta o se efectud el servicio. .

37 Joaquin Moreno Fernindez. Las finanzas en la Empresa, IMEF,
2a. edicidén, México, D.F., 1979, p. 26.
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Inventarios: Son aquellas inversiones destinadas a la venta y a la
adquisici6n de materias primas y productos terminados que se 'consg

men dentro del ciclo normal de operaciones.38

La regla de valuaci6n de los inventarios es el costo de ad_
quisicitn o de produccién cuando €ste sea menor que en el mercado,

entendiéndose este Gltimo como costo de reposicién.

De acuerdo al método o sistema de valuacién que cada empre-
sa en particular seleccione, dependerd el monto de 1a inversién --

que esti destine a los inventarios.

Los inventarios pueden valuarse utilizando los métodos de:-
UEPS (Giltimas entradas-primeras salidas), PEPS (primeras entradas-

primeras salidas) y costo promedio

En un ambiente inflacionario suele presentarse escasez de -
materiales y productos terminados provocados por la especulacién y
demandas’ adicionales de los fabricantes que requieren mis materia-

les para garantizar sus programas de produccién a precios actuales.

Por lo que se refiere a los productos terminados se incre--




‘menta la demanda, debido al deseo natural de convertir el efectivo

en inventarios y proteger la inversién. .

La empresa al mantener altas inversiones em inventarios se-
ampara parcialmente al impacto inflacionario, ya que en esta inver
si6n es suceptible de modificarse el precio de venta, dado que al-
tratarse de activos no monetarios no perderan su valor en el trans

curso del tiempo.

Cuentas por ‘pagar: Representan una cantidad importante dentro del-
pasivo de las empresas. Su camportamiento esta ligado a las cam---
pras que lleva a cabo la empres, las cuales pueden ser estables du
rante el afio, o hien pueden tener flutuaciones importantes depen--
diendo fundamentalmente de la actividad de la empresa y de las es-

trategias fijadas.

En periodos inflacionarios, se escasea la materia prima, --
por lo cual dificulta su financiamiento, ya que los proveedores es
tablecen condiciones de crédito mas rigidas, teniéndose que pagar-
‘precios altos con créditos limitados, exponiéndose ademis a correr
el riesgo de que fracasen los programés de produccién por no tener

las materias primas necesarias.
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Mano de obra: Como consecuencia del crecimiento persistente del cos-
to de la vida los obreros se ven en la necesidad de multiplicar sus-
demandas para aumentar sus salarios, por lo cual la mano de obra ---
tiende a encarecerse y debido a esto se elevan los costos de produc-
cidn y los gastos de operacién, lo que pondri en dificultades a la -

administracién de las empresas.

Financiamiento: Los créditos se hacen mis caros y dificiles. Provee-
dores que anteriormente concedian plazos y descuentos los empiezan a
reducir; ya que dichas tasas suelen incluir los indices inflaciona-—
rios y, ademds se requieren otras fuentes diferentes de financiamien

to.

Los principales problemas del ciclo a corto plazo que en témmi-
nos de dinero, es conocido como ''capital de trabajo" se pueden resu-
mir de la siguiente manera:

1) Carencia de efectivo por falta de planeacién adecuada.

2) Exceso en inversidn de cuentas por cobrar de clientes que --

pueden ser por créditos amplios, o por atraso en sus pagos o

por la combinacién de ambos.
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3) Exceso en inversién de inventarios originada por una mala
planeacidén o por inversiones que no producen rendimien---
tos normales. Falta de rotacidén adecuada.

4) Deficiencias en las negociaciones de financiacién a corto

plazo.

CICLO A LARGO PIAZO.
El ciclo a largo plazo estd formado por las inversiones de ca

Ticter permanente y obligaciones a largo plazo.

El costo de tales inversiones va gradualmente, interviniendo-
en el ciclo financiero a corto plazo a través de la depresia-
. . A .. 39 . s
cidn, amortizacidn y agotamiento. Este ciclo debe iniciar-
se con recursos provenientes de los accionistas o de financia
miento a largo plazo, los cuales se invierten en activos fi--
jos ( terrenos, plantas, edificios,.. etc. )}, que contribuyen

a lograr los objetivos de la empresa.

En un entorno inflacionario, tales inversiones no son ero
sionadas, debido a que son bienes cuyo precio gencralmente se
eleva en la misma o mayor proporcidn que la tasa de inflacion,

razén por la cual, su costo puede modificar en el transcurso-

39 'Armando Ortega Pérez de Lebdn, op. cit. p.44.




del tiempo.

Cuando se trata dc inversiones gue la empresa posce y utiliza
durante muchos afios, su costo no representa el valor actual, y co-
mo la inversidén es recuperada a través de depreciacién, amortiza--
cidn o agotamiento, las empresas se basan en costos histéricos, y-
los recursos que se generen no seran suficientes para reponer la -

capacidad de produccién  instalada o de servicios con que se cuenta,

Ademis, el preparar la informacién financiera utilizando los-
costos histdricos, las inversiones resultarin distorcionadas, por-
lo que generalmente tendran una influencia mayor al actualizarse -

la posici6én financiera y los resultados de las operaciones.

Una empresa que mantiene una alta inversidn en activos fijos,
estard protegida en forma importante del efecto que produce la in
flaci6bn y la devaluacién, ya que se trata de inversiones sucepti-

bles que conservan su valor.

Los principales problemas del ciclo financiero a largo plazo-
pueden resumirse en:

1) Inversiones permanentes absoletas.

2) Compromisos de amortizacién de deudas fucra de la capaci--

dad financiera de la empresa.
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3) Capital contable inapropiado para el desarrollo del ncgocio.

El Capital contable es en la gencralidad de los casos, el ele--

mento de mayor importancia en el ciclo financiero a largo plazo.
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c) ESTRUCIURA OPERATIVA.

EL tema de la estructura operativa cstd intimamente relaciona-
do con los objetivos a corto plazo, por lo cual su estudio es impor-

tante.

Se considera como estructura cperativa, el conjunto de elemen-
tos que constituyen el capital de trabajo, paralelamente con los in-

tegrantes del estado de resultados.

Se define el capital de trabajo como '"lLos recursos liquidos ne
cesarios para que toda emnresa lleve a cabo su actividad a corto pla
zo, referida a la realizacidn de sus operaciones de produccifn, ven-
ta y administracién, independientemente de su fuente de financiamien

to".40

A este concepto debe aﬁadirée el de capital de trabajo neto, -
que es el activo circulante menos el pasivo circulante, este Gltimo-
representado por los medios para financiar el primero a través de --
proveedores, créditos bancarios a corto plazo, impuestos por pagar,-

etc.

Respecto al estado de resultados, se considerarin los concep--

. tos usuales, hasta llegar a la utilidad después de impuestos, exclu-

40 Alfonso Rodriguez 1. '"Como determinar y cvalvar el capital de-
trabajo' en Pequefia y Mediana Industria, (México, D.F.), Ndim. 16, -~
cncro de 1982, pp. 16-19.
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yendo los intereses a lo largo de este cilculo.

La razbn por la cual se consideran los renglones del capital
de trabajo y estado de resultados se deben a las siguientes consi-
deraciones:

+ Al combinar estos elementos se ﬁroduce‘una idea mads clara-
del resultado de operacién y del rendimiento de los recur-
sos en forma directa, lo que constituye una medida exacta-
de la eficiencia o operativa.

+ Los renglones del capital de trabajo y de resultados son -
los que sugren los efectos del impacto inflacionario en --

forma directa y a mids coto plazo.

Los efectos qué la inflacién produce en }as finanzas de la -
empresa, se traduce por un lado, en aumentos en los costos varia--
bles y de estructura, lo cual disminuye la utilidad operativa. Y -
por otro lado, produce exigencias de aumento en el capital de tra-
bajo, lo que resta recursos disponibles para el crecimiento. Las -
razones por las cmales se genera una tendencia al crecimiento en -
el.capital de trabajo son:

+ Las que se derivan en forma directa y proporcional del in-

cremento en las ventas (incremento en unidades moneta-----

rias).

|
t
t
3
1
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+ La presién de los clicentes, que persigucn una ampliacién -
en los plazos para cl pago dc sus cucntas.

+ Elevacién en los niveles de inventarios,* camo respucsta -
a los riesgos de escasez dc las materias primas, que surge
como medida de proteccidn ante la misma escalada de pre---
cios, lo que puede hacer atractiva una compra de oportuni-

dad.

El crecimiento que surga en el capital de trabajo, repre--
senta una carga financiera adicional, cuyo costo puede ser impor--
tante, lo que trae como consecuencia una disminucidén en el creci--
miento sobre la inversi6n y una absorcién de recursos que, podrian
destinarse a proyectos mis rentables. También el aumento de los -
costos variables y de estructura se traducen en una reduccién en -
el rendimiento sobre la inversién en capital de trabajo. Sobre es-
to no es necesario profundizar, puesto que las empresas viven dia-
con dia los efectos de aumentos constantes y significativos en los
costos de todos los insumos que componen el producto que elabora,-

asi como de todos los servicios que adquiere ( sueldos, salarios,-

* Los inventarios representan fucrtes inversiones y constitu--
yen uno de los clementos del capital de trabajo, quizd el mds esen

cial de Ia operacidn total de la ompresa.

FrappYs




prestaciones, energia cléctrica, servicios tele{dnicos, mantenimien
to, etc,). De igual manera, se clevan los cargos por concepto de de

’ b E) b4 > iy
preciacidn, al incrementarse los costos de reposicién* de sus acti-

vos fijos.

La administracidn del capital de trabajo de la empresa, resul
ta ser ahora la mis importante para las empresas mexicanas, dadas -

las tan particulares caracteristicas de la economia del pafis.

Por ello, mencionaremos algunas ideas que son utiles para con
trarrestar los efectos negativos tratados anteriormente. Asi como -

algunas sugerencias, para contr-lar el capital de trabajo.

IDEAS UTILES:
- Establecer una estrecha disciplina en el control de costos y gas-

tos, estableciendo tin sistema de control de presupuestos.,

- Establecer un programa de reduccibén de costos.

* Costo de reposici6n. También 1lamado costo de remplazo a cos-
to actual, significa el importe que tendrd que ser incurrido en la re
posicidn de los activos tangibles de la empresa, ya sea mediante la -
compra o reproduccién de bienes similares, o bien tratindosc de maqui
naria y equipo, de la rcposicién de su capacidad equivalente con base

cn los Gltimos adclantos tecnolégicos.
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- Revisar constantemente los estidndares o fijarlos si no los hay, -
para todas las operaciones, principalmente aquellas que se reflie-

ren a produccién.

- Utilizar un costo estimado. Este sistema consiste en fijar un cos

to de salida Ginico sin importar cuales sean los costos de entrada.

- Celebrar contratos de arrendamiento financiero. Para empresas con
problemas financieros es una buena forma para hacer uso de equipo
nuevo.

En este contrato el arrendamiento va adquiriendo en propiedad

los bienes arrendados.

- Establecer planes de ahorro dentro del régimen de remuneracién al

personal.

- Aprovechar, hasta el mdximo posible, las oportunidades de los des

cuentos por pronto pago a los proveedores.

SUGERENCTAS:
- Vigilar los requerimientos adicionales de capital de trabajo en -

funcion del crecimiento de las ventas.

- Reducir, los niveles dc cucntas por cobrar en términos de dias de
venta y en proporcidn a las cuentas por pagar con 1o cual sc nive

la estructura Financiera.
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- Racionalizar los niveles de inventarios, balanceando los ricsgos -

de elevacidn ‘en los precios y de cscasez.
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d) REPERCUCION DE LA INFIACTION EN LA LIQUIDEZ Y RESULTADOS DE LA - -

PEQUENA Y MEDTANA FMPRESA.

La funcidén econdmica-Tinancicra fundamental de la empresa es -
la tendiente a allegarse fondos suficientes para hacer funcionar los
distintos campos de su actividad y que esfos a su vez, generaran uti
lidades que, finélmente, a través de sus ciclos financieros a corto-
plazo y largo plazo lograran transformarse cn efectivo, en los volu-
menes adecuados, con el fin de proporcionar la liquidez que se nece-

sita para una buena operacién de la empresa.

Se define la liquidez de una compafifa como "la capacidad de --
cumplir con los requisitos monetarios de cada dia-némina, cuentas de
proveedores, deudas y demds- por medio de su acceso normal a fonfos-
de efectivo”.4j, es decir, es la capacidad que tiene la empresa para
cubrir sus obligaciones de pago inaplazables en un momento dado, sin
limitacidn alguna.

Una compafifa incapaz de cumplir con sus obligaciones a medida-
que vencen, corre el riesgo de no poder pagar a tiempo a sus provee-
dores y empleados; de no poder pagar los intereses obtcnidos en prés

tamo. De una compafiia que tiene activos sustancialmente liquidos en-

41 DOnal E. Miller, Interpretacibn correcta de los estados fi-

nancieros, cd. técnica, S.A., México, 1975, p. 198.
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relacidn con sus oblipaciones a corto plazo, sc dice que tienc una --

fuerte liquidea, o que es una compaiifa muy liouida,

A la liquidez se le considera como uno de los principios funda-
mentales de la politica empresarial, de ella derende prictimente la -
subsistencia de la empresa; mientras mis liquidez sc tenga, menor se-
Ta el riesgo de no. poder enfrentar las obligaci-nes actuales, y al --
contrario ‘“1a iliquidez sipgnifica peligro mortal para la empresa”.42.

Debe aclararse que las empresas que se desemvuelven en un entor
no econ@mico-financiero inestable estarin siempre expuestas, de mane-
ra mas o menos directa, a los impactos negativos que normalmente cau- |
san los fenfmenos macroecondmicos, como son la inflacién y la devalua
cién de la moneda nacional. Debido a los constantes cambios causados-
por dichos fendmenos, los flujos de los ciclos financieros se alteran
y en muchas ocaciones llegan a produci- un demérito en la liquidez, -
es decir, la empresa se ve incapacitada para cubrir sus obligaciones-

a corto y a largo plazo.

La medida de liquidez mis usual es conocer el margen de - - - -

42  Eberhard Witte, La politica de liquidez en la empresa, ed. Sa

gitario, S.A., Barcelona, 1969.




-62-

seguridad que la empresa mantiene para cubrir las fluctuaciones en
el flujo de efectivo del ciclo financicro a corto plazo, obtenicn-
do la re'acifn que se tiene entre el activo circulante y el pasivo
circulante, "Este indicador permite conocer la habilidad de 1la em

.
presa de liquidar sus pasivos a corto plazo, al realizar sus acti-

vos circulantes'.

En tiempos inflacionarios, esta relacién se va reduciendo, debi
do a que el capital de trabajo tiende a disminuir  principalmente-
por requerirse un mayor niimero de unidades monetarias de las gene-
radas por la depreciacién o amortizacifn para reponer la capacidad
productiva instalada, y por decretarse dividendos sobre utilidades

superiores a las realmente obtenidas.

Analizando con mds detalle la relacidn anterior se podri obser-
var que el efectivo que se tiene disponible disminuye en razén del
pasivo circulante, las inversiones en cuentas por cobrar son mayo-
res en relacidn con las ventas, es decir, su rotacién es menor, --
los inventarios tienen la misma tendencia que las cuentas por co--
brar y los pasivos circulantes se incrementan cn una proporcién ma

yor que el crecimiento en las cuentas por cobrar e inventarios.
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Cabe aclarar, que micntras mis agilidad demos a las actividades:
produccién, ventas y cobranza mis probable es que las empresas au--

mentan su liquidez y su rentabilidad.

El impacto de la inflacidn en los resuitados de la empresa es
el mds directo e immediato, y por lo tanto en el que se requieren -
las acciones administrativas mds oportunas. Dicho impacto se deja -

sentir en toda la gama de partidas que componen los resultados.

Los ingresos provenientes de las ventas tienen un poder adqui
sitivo menor y, pueden no ser suficientes para reponer los inventa-

rios y la capacidad productiva instalada.

Los infresos por concepto de alquileres, comisiones, servi---
cios, intereses, etc., también se ven afectados por la nérdida del-
poder de compra de la moneda y con ello no puede reponerse la mis--

ma cantidad de biene y servicios que se han realizado.

Cuando la moneda pierde poder adquisitivo, trae como conse--

cuencia inevitalbe el alza de los precios y, por consiguiente, las-

ot k. S St R e AR o
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ventas crecen en unidades monctarias, en tales circunstancias las uti
lidades obtenidas pueden reflejar una falsa sensacién de prosperidad.
Con inflaciones altas, como la que actualmonte'vive'Mékico, puede dar
se el caso de producirse una disminucifn en el volumen en unidades fi
sicas de laStmismas; y como consecuencia las utilidades realizadas re

sultan insuficientes para reponer la capacidad de poder de compra de--

los accionistas.
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e} ESTRUCIURA FINANCIERA.

La estructura financiera es tema de preocupacién constante,
dado que, en tiempos de inestabilidad comé los actuales, los mer-
cados de dinero y capitales son elementos importantes y definiti-
vos en las decisiones financieras; ' Por estructura financiera ha
brad de entenderse la camposicién cualitativa y cuantitativa de --
las inversiones permanentes, la forma en que dichas inversiones -

o e . . L 43
estan financiadas y el costo neto de ese financiamiento'.

En el concepto de inversiones permanentes se incluye el ca-
pital de trabajo con los renglones que lo integran, de acuerdo a-
como se analizd en la parte correspondiente a estructura operati-

va, mds los activos fijos.

Ahora bién el financiamiento de las inversiones permanentes
se integra por el capital, m3s los recursos terceros (préstamos),
-sujetos al pago de intereses. Para efectos del estudio de la es-
tructura financiera, se consideran todbs los pasivos por presta-
mos obtenidos que causan interé&s independientemente de la €&poca-

de su vencimiento.

Para analizar los efectos de la inflacién en la estructura

43 Armando Ortega Pérez de ledn, op. cit. p.451.
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financicera, hemos dividido el estudio on cuatro sccciones:

1. Nivel de endendamicnto
2. Mezcla de monedas
2, Politica de dividendos

4, Costo de capital

1. Nivel de endendamiento.

En época como la actual, en la que predomina la restriccidén de
dinero en el mercado, la compafiia con un alto grado de aplacamiento¥
encuentra dificil, si no imposible, allegarse fondos adicionales. --
Conseguir estos a un costo razonable la solidez financiera. "La es--
tructura financiera Optima proviene de alcanzar un apalancamiento --
(en relacibn pasivo a capital) que permita obtener fondos para mante
ner la tasa de crecimiento normal, soportando el riesgo y el costo -

dentro de limites razonables‘.'.44

* Este concepto, genéricamente, se refiere a las estrategias refe
rentes a la composicidn de Deuda y capital para financiar los acti--
vos, afin cuando en forma mis especifica se aplica a la razén resul--
tante de dividir el pasivo entre el capital contable.

44 Area de investigaci6n IMEF. Politicas Financieras e Inflacién,

México, 1981, pp. 111-112.
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Mientras que la capacidad de-endeudamiento ya sca adecuada o
excesiva, tradicionalmente, se ha venido determinando a través de-
dividir el monto del pasivo entrc el importe del capital contable,
en el medio mexicano, es una practica aGn reciente y atravieza por
un periodo de experimentacién; por lo que es natural que los méto-
dos de actualizacibén de los valores de los activos y sus alcanses-
puedan provocar cierta inseguridad en cuanto a la evaluacién del -

capital.

Por esta razdn, y por la importancia que reviste el flujo de-

efectivo en un medio inflacionario, se considera mis recomendable -

medir la capacidad de endeudamiento relacionando el flujo operativo |
con el importe de la deuda que vence en el periodo, o de otra for--
ma; el mismo flujo operativo en relacidn con el importe del venci--
miento de la deuda mds intereses. Obteniéndose las formilas siguien

tes:

"utilidad neta + depreciacidn

vencimiento del pasivo

‘(utilidad de operacidn) (1-t) + Depreciacidn

vencimiento del pasivo + intereses (1-t)

donde: t = tasa de impuesto sobre la renta y participacién de uti-
45
lidades"

45  Arca de investigacidon IMEF, op. cit. p. 118.
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Por otra parte, el pago de la dcuda es una obligacién fijay
continfia en ticmpos buenos o malos; la determinacidn de una rela-
€ién particular deuda-capital, incluye la compraracién de los be-
neficios marginales obtenidos por los impuestos, al aumentar la -
deuda y el interés deducible del inCremento en el riesgo financie
ro. El riesgo financiero. El riesgo financiero se incrementa por-
que la mayoria de los inversionistas y prestamistas (Bancos), es-
tén interesados en la solvencia de la compaiifa y en su habilidad-

para cubrir sus obligaciones fijas en el largo plazo.

En resumen, podemos decir, que c¢l flujo de efectivo obtenido
de las opefaciones normales de la empresa eé determinante para el
apalancaimiento y su nivel mdximo, ya que se comprende el hecho:-
a mayor inflacidn, se desea uﬁ mayor apalancamiento, siempre y --
cuando se disp-nga del efectivo necesario para cumplir los compro
misos que se tengan, y que se posible conseguir estos fondos en -

el mercado.

2. Mezcla de monedas

La limitada disponibilidad de fondos en el mercado nacional,-
obliga a muchas empresas a recurrir a una adecuada combinacién de
monedas (local y extranjeras) con las que se concerten los crédi--

tos. Aunque en la actualidad no es tan ficil obtener este tipo de-
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financiamicnto debido a la probleomitica existente en la economia me
xicana actual; los clementos que cenforman csta problemdtica se cnu

meran cnscguida:

+ La reducida disponibilidad de créditos en moneda nacional en -
vista de las restricciones derivadas de las politicas guberna-

mentales antiinflacionarias.

+ Las menores tasas naminales de interés en las operaciones en -

moneda extranjera.

+ El riesgo de devalunacidn en los casos de créditos en moneda ex-

tranjera.

En si, el fondo del problema de financiamiento en moneda ex---
tranjera, estd en la determinacién del costo real de financiarse en-

moneda nacional o extranjera.

En cualquier caso; es indispensable, para analizar las alterna-
tivas de financiamiento, que se comparen las tasas en moneda nacio- -
nal, con la tasa en moneda extranjera ajustada por la diferencia de-
inflacién del pais con la del pais emisor de la moneda de que se tra

te.

Por otra parte, es importante considerar, al comparar los cos--
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tos reales del financiamiento en moneda nacional y en moneda extran
jera, el aspecto relativo a las disposiciones fiscales, las cﬁales—
generalmente operan en favor del financiamiento en moneda nacional,
ya que el interés causado es Integramente deducible en el periodo -
en que se incurre; y por el contratio, si hay pérdida por devalua--
cibn, dentro de la legislacidén tributaria mexicana, s8lo puede ser

deducible en el momento de la liquidacibn del capital.

3. Politica de dividendos.

Consiste en la obligacién de la empresa de retribuir a sus -
accionistas por el uso de su dinero, puesto al servicio de la activi
dad empresarial, con el objeto de mantener una sana estructura que-

propicie la pemmanencia y crecimiento de la entidad.

Al determinar una politica de dividendos se deben tomar en ---
cuenta los requerimientos de inversién futuros y la maximizacidn --

del capital de los accionistas.

Por lo que dicha politica dependerid de las oportunidades de in
version, el valor que recibiran los accionistas comparado contra --
una utilidad o ganancia de capital y, la diferencia entre el costo-

de financiamiento con acciones adicionales y con la retencidn de u-
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tilidades.

También debe considerarse la liquidez de la empresa, los resulta
dos que muestran los estados financieros por lo regular no son los --
alcanzados, porque las utilidades contables son obtenidas tomando co-
mo base el concepto de costo histrico; es por ello, que los mirgenes
de utilidad resultan sobreestimados. Todo esto se apoya en el hecho -
de que los valores que'se requerirdn en el futuro para reemplazar los
inventarios, planta y equipo excederin en forma muy significativa el-
costo actual de los mismos, de esta manera, se grava ei capital de --
las empresas, lo que a mediano plazo conduce a la descapitalizacién.-
"La 1iquidez de una empresa es otra consideracién importante de la --

que depende la determinacifn de una politica de dividendos.

El impacto del fenfmeno de "utilidades contables" y no reales, -
que se obtienen al considerar como base el concepto tradicional del -
costo, ocasiona que los Estados Financieros no reflejen la situacidn-
financiera y los resultados de operacién reales de la empresa. Los --
margenes de utilidad estdn claramente sobreestimadas, si se conside--
ran desde el punto de vista econfmico realista. La opinién general es
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ta basada en el hecho de que los valores que se requeririn en cl futu
ro para reemplazar inventarios, propiedades, planta y equipo, excede-

ran en forma significativa el costo actual de estos activos".46

Otra de las tazones que definen la politica de dividendos es el-
control. Si una compafifa paga dividendos substanciales a través de la
venta de acciones, para financiar sus oportunidades rentables de in--

versién,

Ahora bien, desde un punto de vista econ@mico, no hay presién pa
ra el pago de dividendos en una compafifa suficientemente rentable. Si
tiene la oportunidad de invertir a una tasa de rendimiento sostenida-

se justifica mantener el dinero en utilidades retenidas.

En 1a préictica, la politica de dividendos se fija a largo plazo-
camo un porcentaje de la utilidad neta, convirtiendo luego esta cifra
en una cantidad de pesos por accién para el pago immediato; este pago

se incrementarid en el futuro de acuerdo a la tendencia de la utilidad
ﬁeta; en muy pocas ocasiones se reduce el pago por pesos por accién,-
dado que las disminuciones en la utilidad neta son por lo general tem

porales y no permanentes.

46 ihid. p. 123.
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4.- Costo de capital

Actualmente el costo de finuncirar una inversi6n es muy alto,
por lo que la empresa debe buscar la estructura financiera 6ptima pa
Ta minimizar su costo de capital. La dismimucién del poder adquisiti
vo de los activos monetarios, provocé una tendencia a aumentar el --
apalancamiento en &pocas de inflacién, quedando como deudor moneta--

Tio neto al superar los pasivos monetarios a los activos monetarios.

El costo costo de capital disminuye al aumentar cuidadosamente-
el apalancamiento sin que éste alcance un nivel excesivo, porque si-
bien, a mayor apalancamiento, mayor rendimiento de capital por gene-
rar utilidades con reaursos-ajenos y. ser el costo de éstos, deduci--
ble de impuestos; se puede llegar a una estructura financiera dema--
siado riesgosa en la que la relacidn precio/utilidad de las acciones
ademds de que, serd mis dificil conseguir créditos, por encontrarse-

en una posicidén menos liquida.

k-—.-a
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CONO CTILUSTIONTE S

‘La industria pequefia y medinana en México, es el grupo mis im-
portante en la estructura industrial del pais. Este sector es de
tal importancia debido a su contribucién al desarrollo econémico y
social de México, generando altos nivels de ocupacidén y colaboran-
do en la formacidn del capital del grupo industrial mds importan--
te. Una de las instituciones que mis se ha avocado a realizar un -
andlisis sobre la formacién de la pequefia y mediana industria en -
México, ha sido el Fondo de Garantia y TFomento a la Pequefia y Me--
diana Industria, que fue creado por el Ejecutivo en 1953 con el --
fin de que atendiera las demandas de financiamiento de las peque--
fias y medianas industrias del pais. El cual ha tratado de conjun--
tar una definicidn que distingé a la pequefia y a la mediana empre-

sa.

La gran crisis econbmica y financiera por la que atraviesa el
pais, al enfrentarse a una etapa de recesién con inflacidén, trae -
consigo una reduccién cn el cmpleo por lo que los problemas de la-
empresa se han agudizado y su principal objetivo es el de sobrevi-

vir ante esta situacifn y no pensar a corto plazo en una cxpansién.
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La inflacidén en las empresas tiende a afectar desfavorablemen
te sus resultados por la distraci6n de los fondos a los mayores Te
querimientos de capital de trabajo, lo que limita al ritmo de cre-

cimiento.

Del capital de trabajo depende 1a liquidez de las empresas; -
de la destreza para manejarlo se obtendrd una buena o mala liqui--

- dez.

Dado que los efectos adversos que produce la inflacién en --
las empresas atentan contra la consecusién de los bbjetivos la --
rentabilidad y la liquidez, es una obligacién del administrador -
financiero implementar estrategias encaminadas a contrarrestar di

chos efectos.

La inflaci6n es y serd en los préximos afios, un factor que -
impacta a la pequefia y mediana empresa dado que el nivel de sus -

recursos financieros, humanos y tecnoldgicos son minimos.

.
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REPERCUCION DE LA INFLACION EN LA INFORMACION FINANCIERA

a) ASPECTOS GENERALES DE LA INFORMACION FINANCIERA.

Tna vez tratados los antecedentes y repercusiones del fendme-
no inflacionario en las finanzas de la empresa, ahora veremos el im-

pacto especifico de la inflacitn en la informacion financiera.

La informacién financiera es de suma importancia. A través de

ella se presenta una imagen cuantitativa de la empresa, la cual es -

de interés para todos aquellos que por diferentes motivos estén imvo

lucrados en las actividades de la misma.

La informacién financiera puedé ser el punto de partida para -
la adecuada proyeccidén de la empresa, adends de una forma de verifica
cién sobre los objetivos deseados, asi camo para saber si de acuerdo-
a las desviaciones mostradas en la informacién, estos objetivos se --

mantienen o se van modificando.

La informacién financiera sistemitica, esta integrada por diver
sos estados financieros "son el resultado de conjugar los hechos regis

trados en 1a contabilidad, convenciones contables y juicios personales;
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se formulan con el objeto de suministrar a los interesados en un ne
gocio , informacién acerca de la situdacibn y desarrollo financiero-
a quc se ha llegado al mismo como consecuencia de las operaciones -

. 47
realizadas".
los principales estados financieros son:

- El Balance General

De todos los estados financieros que se elaboran en contabi-
lidad, es el balance general el que tiene un lugar preponderante, -
en virtud de que presenta la situacibén resultante de las operacio--
nes comerciales celebradas durante cierto periodo de tiempo y sirve
principalmente a los acciqnistas o a los propietarios para juzgar -

la posicidén econémica de su empresa a una fecha determinada.

La situacién econdmica de cualquier persona se mide por la -
relacidén existente entre los bienes que son de su propiedad y las -
obligaciones que tiene que cubrir, y es precisamente el balance ge-

neral el que mestra esta situacidén .

El objeto del balance es rendir un claro y preciso informe,-
a las partes interesadas en la empresa, sobre la situacién de la --
misma al final de un afio comercial, indica la situacidn financiera-
de 1a empresa, mostrada a una fecha determinada el total de su acti

vo, ¢l total de su pasivo y la diferencia entre ambos, que represen

17 Roberto Macias, Bl anilisis de los Bstados Financicros, Ed;
ccasia, Moxico, 1982, p.5.
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ta la participacidén del cmpresario.

Indica cuanto dinero le deben a la empresa y cuanto debe ésta;
que propiedades tiene la empresa para su uso, y cuales para su venta,
cudl es el monto total del capital de la compafifa y cuil es el supera
vit obtenido, o el déficit en su caso.

Desde ellpunto de vista del inversionista como de los acreedo-
res, el balance general, les permite observar si el préstamo y los in

tereses estan debidamente garantizados.

- Estado de Pérdidas y Ganancias.

La preocupacién pfincipal de los duefios, socios o accionistas-
de una empresa, es la capacidad de 1la adminiétracién para obtener uti
lidades; de aqui que se vigile que los recursos de la empresa no se -
despilfarren y que se trate de élcanzar el mayor grado de productivi-

dad.

La direccién financiera trata de evitar pérdidas, de alcanzar
la mis alta productividad y de obtener ganancias, ademis debe procu-

rar que la direccién de la empresa tome decisiones correctas, y cum-

-
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pla sus objetivos, es la informacidn que en forma oportuna y exacta

proporcionan los estados financieros.

El estado de pérdidas y ganancias es el segundo de los esta-
dos financieros principales o bdsicos. Muestra el total de los in--
gresos y egresos; o de los productos y gastos, y su diferencia que-
es el resultado obtenido en determinado periodo, el cual puede ser-

utilidad o pérdida.

Uno de los principales objetivos del estado de pérdidas y ga
nancias es presentar informacién a los interesados, durante un pe--
riodo determinado identificando asi, los costos y gasto en relacién

con el ingreso que originaron.

En el estado de pérdidas y ganancias deben incluirse aque---
llas operaciones que estan en relacidn directa con la empresa, y --
que son propias de estas, Como son: sus ingresos y egresos, ya sea
por operaciones normales que la empresa realiza en funcién de su -

giro, o por algin tipo extraordinario de operacibn.

Otro objetivo importante de este estado es sefialar claramen

te la utilidad o pérdida antes del ISR y PTU; mostrar el importe -

S —
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correspondiente a la participacién'y una vez deducidos estos, presen

tar la utilidad o pérdida del ejercicio.

- - Estado de cambios en la Situaci6n Financiera.

Tradicionalmente ée consideraba que la elaboracitn de estados
que mostrasen los resultados de las operaciones de una entidad por -
un periodo determinado y su situacién financiera a una fecha dada, -
se daba cumplimien-o al principio de revelacién suficiente, sin em--
bargo el crecimiento y desarrollo de los negocios en épocas actuales,
asi como la complejidad gie traen aparejados, han hecho palpable la-
necesidad de informacién adicional que refleje'diiectamente las fuen
tes y origenes de los recursos a que acude la entidad, asi camo la -
aplicacidn o empleo de dichos recursos en el mismo periodo, es de---
cir, mostrar los cambios ocurridos en la Situacién financiera de la-

entidad entre dos fechas.

El estado de cambios en la sitwacidn financiera, requiere selec-
cionar, clasificar y resumir la informacién en forma, tal, que sin -
necesidad de recurrir a otros estados se presente claramente el re--
sultado de la actividad de financiamientc e inversidén, los recursos-

provenicntes de las operaciones, y los cambios en la situacidn finan
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ciera durante el periodo (seglin se establece en el Boletin B-4, de

la comisién de Principios de Contabilidad, pdg. 2).

Los principales objetivos del estado de cambios en la situa

cién financiera son:

a) Resumir las actividades de una entidad econfmica en cuan
to al financiamiento o inversidn, mostrando la genera---
¢ién de recursos provenientes de las operaciones del pe-
riodo.

b) Proporcionar informacidn completa sobre los cambios en -
la situaci6n financiera, durante el periodo.

c) El estado de cambios en la situacifén financiera nos ayu-
da a responder preguntas como:

-, Qué ha sido de los recursos obtenidos de las utilida
des netas?
- ¢ Qué ha sido de los recursos obtenidos del pasivo?

- ; Qué ha sido de las utilidades y donde se encuentran?

L)

a que se aplica y donde estd el efectivo obtenido de

la venta de equipo hecha por la empresa a x compafiia.

- Estado de variacidén en el Capital Contable.

Se ha visto que una presentacibn adecuada de la entidad cco-
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némica se compone del Balance, del estado de pérdidas y ganancias y-
del estado de cambios en la situacién financiera, sin embargo, ac---
tualmente se, considera que el incluir un estado que muestre las va-
riaciones habidas en el capital contable de una empresa, también ba-
sico, para que la informacién financiera proporcionada sea mis com--

pleta.

El término capital contable, representa la diferencia entre =.

el activo y el pasivo de una empresa, cuando estos han'sido determi-
nados y valuados conforme a principios de contabilidad generalmente-
aceptados. El Boletin nimero 19 de la Comisién de Norma y Procedi---
miento de Auditoria del Instituto Mexicano de Contadores Piblicos, -
nos dice que "El capital contable representa la valuacién de los de-
rechos patrimoniales de los propietarios, socios o accionistas de la
empresa, conforme a ﬁrincipios de contabilidad generalmente acepta--

dos''.

Uno de los principales objetivos del estado de variaciones en
el capital de trabajo, es mostrar de una manera clara, cuiles han sj
do los cambios habidos en cada uno de los renglones que constituyen-

el capital contable.

Los estados financieros son un medio de comunicar informacidn




financiera. La informacién accrca de una cmpresa es de gran importan
cia principalmente para los accionistas, los acreedores, el fiso y -
otros miembros de la sociedad, quicnes efectuan decisiones ecconbmi--

cas acerca de la empresa.

Ahora bien, la informacibn financiera para que satisfaga ade-
cuadamente las necesidades que mantienen vigente su utilidad, debe -
cumplir con una serie de requisitos.

En el Boletin A-]1 de la Comisidén de Principios de Contadores-
Pidblicos, se establecen los siguientes requisitos.

1. Utilidad.- Como caracteristica dela informacidn contable, la_
utilidad es la cualidad de adecuarse al propdsito del usuario.

Estos propOsitos son diferentes en detalle para cada usuario,

pero todos tienen la comunidad de intereses econémicos en la_

entidad econfmica. La utilidad de la informacién financiera -
esta en funcidn de.

a). Su contenido informatico, el cual a su vez estid basado en:

significacién de la informacién, o sea, en su capacidad de re

presentar simbélicamente, con palabras y cantidades, la enti-
dad y su evolucidn.

Su estado en diferentes puntos en el tiempo y los resulta--
dos de su operacitn.

- Relevancia de la informacién que es la cantidad de scleccio

nar los elcmentos de la misma que mejor permitan al usuario
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captar el mensaje y operar sobre ella para logar sus fines
particulares.

Veracidad, sin esta cualidad se desvirtia la representa---
cion contable de la entidad. Este requisito implica que se |
incluyan eventos realmente sucedidos y que esten concreta-
mente medidos.

Comparabilidad, consiste en que la informacién contable --
puede ser validamente comparable en los diferentes puntos-
de tiempo para una entidad, de ser 'validamente comparables
dos o mds unidades entre si, permitiendo juzgar la evolu--

cibn de las entidades econfmicas.

b) La oportunidad, lo cual implica que la informacién conta-

ble llege a menos del usuario cuando &ste puede usarla para -

tomar decisiones a tiempo para lograr sus fines. \

Confiabilidad, es la caracteristica de la informacién con-
table por la que el usuario acepta y utiliza ésta para to-

mar decisiones basandose en ella,

Provisionalidad. Significa que no representa hechos total-
mente acabados ni terminados; la necesidad de tomar deci--

ciones obliga a hacer cortes cn la vida de la empresa para
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prescentar los resultados de operacién y la situacibn financie
ra y su cambio, incluyendo eventos cuyos efectos no terminen

a la fecha de los estdos financieros,

El propbsito general de los estados financieros es comunicar-
informacidén acerca de 1a.natura]eza y el valor de los recursos eco-
namicos de una empresa, de los derechos de los acreedores y de la -
participacidn de los duefios o accionistas en dichos recursos, asi -
como de informar a cerca de los cambios en la naturaleza y en el va

lor de esos recursos de un periodo a otro.

" Los estados financieros deben revelar aspectos generales so-
bre el desempefio de la entidad econfmica, especificamente sobre el -
desempeiio de la entidad econfmica, especificamente lo que se refiere
a su estructura financiera, cambios en la misma, liquidez, capacid--

dad de pago, productividad y rentabilidad”.48

48 Boletin A-5 de la Comisién de Princinios de Contabilidad del -
Instituto Mcxicano de Contadores Piablicos, A.C., pag.83.
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b) AREAS FUNDAMENTALES DE SITORSION,

La informacién financiera contable se funduamenta en el -
principio del 'valor histérico original", el cual estd basado en el
supuesto de que el dinero- la unidad de medida con que se expresan-
las cifas en la contabilidad financiera- es una medida de valor - -
constante, es decir, que ha conservado el mismo poder adquisitivo a
través del tiempo, lo que con la inflaci®n que sufrimos resulta to-

talmente falso..

"En esta €poca, a causa de la espiral inflacionaria que-
que se vive, la técnica contable tradicional ha perdido su capaci--
dad de proporcionar informacién financiera real, debido a la acum-

lacidn de valores nominales de distintas épocas. lo que propicia --

una apreciacidn falsa del valor de los distintos renglones de los - -

. . 4
estados financieros" 9

"En base a lo antes citado, se puede decir que la distor
sidén en la informacién financiera que, con base en una contabilidad
histérica, presentan los estados financieros es incuestionable; si-

como consecuencia de esto no puede darse confiabilidad a sus cifras;

si debido a las constantes e importantes fluctuaciones de los pre---

49  Armando Ortcga Pérez de Ledn, op. cit. pig. 87.
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cios de bicnes y servicios la unidad.monetarjﬁ no es ya un factor -
homogéneo de medicién y por lo tanto no es comprarable la informa--
cién porcedente de distintas fechas ni diversos periodos de tiempo;
todo ello como resultado del fendmeno inflacionario que al afectar-

a la actividad econfmica impacta obviamente a su contabilizacién.

A contimuacifn analizaremos las aréas de distorsifn, producidas-
por el sistema tradicional de costo histdrico, tanto en el balance-

~general como en el estado de resultados.

En el balance, los renglones mids afectados por el fenémeno infla
cionario y por la distorcién de la informacién financiera fundamen-
talmente en las inversiones representadas, por bienes, que fueron -
registradas a su costo de adquisicién y cuyo precio ha variado con-
el transcurso del tiémpo. son: inventarios, activos fijos y capital

contable.

+ Inventarios: Los inventarios valuados a costo hist6rico en perio
dos inflacionarios, se encuentran subvaluados. De esta manera la
dificultad se presentard al reponer los imventarios vendidos, --
puesto que resulta ser insuficientes la retencién de sus costos-

histéricos aplicados a los resultados del periodo.
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+ Activos fijos: Las inversiones de caricter permanente, como son tc
rrenos, edificios, maquinaria y equipo en general, cuyo precio de-
adquisicién ha quedado estdtico en el tiempo, generalmente mues---

tran diferencias importantes en relacién a su valor actual.

Dicho rubro constituye limitaciones que se presentan en la
prictica. Por ejemplo cuando se trata de bienes que no tienen va--
lor en libros y siguen funcionando; También puede ser el caso cuan
do se trata de problemas de sustitucién de un activo fijo por otro
con mayor capacidad productiva y avances tecnoldgicos; su clasifi-
cacidn en bienes de trabajo y de consumo. Las limitaciones anterio
res contribuyen a complicar el probiema de actualizacién de las -

cifras.

+ Capital contable: El capital de las empresas pierde su poder de --
compra con el transcurso del tiempo debido a la pérdida del poder-

adqusitivo de la moneda.

La distorsidn de este renglon es reflejo de la afectacidn-
financiera en las dreas de costos, inventarios, activos fijos, de-
la depreciacién de éstos y también e la omisidn de la utilidad o

pérdida por la posicidn monetaria habida durante el cjercicio.
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El capital social y las reservas acumuladas que conforman -
el capital contable, se¢ encuentran representadas en la con-
tabilidad tradicional por la misma cantidad de unidades mo-
netarias aportas o tenidas en diversos periodos, sin tomar-

en cuenta la pérdida del poder adquisiti-o del dinero.

Al determinarse el rendimiento de capital, en base a cifras
hist6ricas, se relaciona la utilidad neta con un capital no --

reexpresado.

En el estado de resultados los principales renglones dis---
torcionados por el fendmeno inflacionario son: Depreciacién y --
costo de ventas.

+ Depreciacidn: El concepto tradicional de la depreciacién es 1la
baja del de valor que sugre un bien por el uso, transcurso del
tiempo u obsolescencia y tiene como fundamento la idea de pre-
sentar el valor del activo lo mis apréximadamente posible a la
realidad.

En los tiltimos afios el concepto anterior ha decaido por el-

fendmeno inflacionario. Actualmente el comité de terminologia-
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del Institute Amecricano de Contadores Piblicos ha definido 1a -

depreciacién en los términos siguientes:

"Es un sistema de contabilidad cuyo objeto es distrbuir el -
costo del activo fijo tangible, menos el valor de desecho (si -
existe) a través de la vida Gtil estimada en una forma sistema-

tica y racional".

La inflacidn hace cambiar este concepto, agregidndole una varia-
ble no considerada: La distribucitn del costo original del acti
vo fijo tangible no bastari para reponer la capacidad de produg
cién o la de servicio o de ambas; por lo cual debe distribuirse
el costo representativo de la nueva inversidn, asignindelo en -
la misma medida, a los cbstos operativos de la empresa. De esta
manera, se retienen los recursos que hacen posible la reposi---
cidén, se obtienen resultados apegados a la realidad y se asegura

la continuidad de la empresa.

Costo de ventas: Al comparar dos elementos , se requiere que -
estén en igualdad de circunstancias para lograr un resultado --

congruente, por lo que la compraracidn del costo de ventas con-

los ingrcsos actuales, solamente tendrd significado en el momen
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to cn que se determinc el valor presentc de aquél.

Por lo tanto, es necesario que el costo de ventas represente
el costo de producir o comprar un bien en la fecha misma de la-
venta, ya que al no coincidir las fechas de produccién o compra
o de ambas con la venta, por los dias, semanas o meses transcu-
rridos, dicho costo puede sufrir incrementos, que se deben to--
mar en cuenta al calcular la utilidad bruta, para que los ingre
SOS por venfas, se retenga la cantidad justa requerida para po-

der sustituir el articulo vendido.

De lo dicho anteriormente, se concluye que los resultados --
mismos de las operaciones de la empresa reciben el impacto de -
estas distorciones. Ya que como se dijo se reportan utilidades-
superiores a las reales, lo que en semejantes condiciones condu
cen a las empresas a pagar mayores impuestos (participacién al-
gobierno, participacién a los trabajadores), asi comc dividen--
dos, ademids de falsear la informacidn esencial para la tomade -

decisones.
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Los problemas ocasionados por la deformacidn de la informa
¢ién financiera tradici-nal (basada en el valor histérico) y --
por la falta de comparabilidad producida por las desviaciones -
al esquema utilizado sin guias de accifén comcretas, han sido --
preocupacién sobresaliente de la profesidn contable en los Glti
mos afios. Concientes de estos problemas y de la necesidad de re
solverlos, la Comisién de Principios de Contabilidad de Contado
res Piiblicos ha desarrollado diversos estudios sobre las posi--
bles soluciones y diwvulgado las alternativas de correccidn de -
la informacién financiera que parecen tener un mayor respaldo -
técnico y ser suceptibles de aceptacidn y aplicacién generaliza

da en nuestro medio.

Asi, se presenta en la siguiente parte la importancia de -
reexpresar los estados financieros de las empresas, y los prin-
cipios bédsicos de la reexpresién dictados por el Instituto Mexi

cano de Contadores Piblicos (IMCP).




c)  REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS.

Los antecedentes y la necesidad de reexpresar las cifras de los
estados financieros, los ha fijado claramente el IMCP en su Boletin-

B-7, para el usuario de la informacidn financiera'.

La revelacidn dé los efectos de la inflacidén en la informacidn-
financiera, fue la primera inquietud que acerca del tema preocupd se
riamente a la profesidén contable en México, y es esé precisamente -
el titulo del Boletin B-7, documento que por primera vez en el pais
ataca la problemédtica del ajuste a las cifras de los estados finan-

cieros dentro de un marco técnico de tal magnitud.

El Boletin B-7 desencadend una verdadera revolucién dentro del
imbito contabl- y financiero del pais, pues con sus pronunciamien--
tos trajo un cambio radical en lo que se refiere al esquema tradi--
cional de la contabilidad que, habia mantenido durante afios el cos-

to histdrico como su principio fundamental.
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A continuacién citaremos textualmente las cinco considcra-
ciones generales que sustentan los pronunciamientos contenidos-

en el Boletin B-7:

a) Es urgente ofrecer lineamientos para la solucidn de un pro
blema tan complejo, a fin de rescatar la significacién de la in
formacidén financiera. Estos lineamientos, que no pretenden una-
solucién ideal, deben ser sencillos y practicos para que su ---

aplicacién esté al alcance de todas las empresas.

b) A pesar de sus deficiencias, es innegable que el esquema -
contable tradicional ha sido Gtil y confiable para la comunidad
de negocios por un largo periodo. El grueso de la actividad eco
némica esti representado por las transacciones que realizan las
empresas. El registro de estas transacciones, utilizando a la -
moneda como denominador comtin, constituye la ocupacidn fundamen
tal de la contabilidad y le permite presenvar las caracteristi-
cas de objetividad y verificabilidad que la informacién finan--

ciera necesariamente, debe satisfacer.

Consecuentemencte,, no debe abandonarse el costo histdrico,
si no complementarse, destacando los efectos principales de las

fluctuaciones intensas o frecucntes que dicha informacién ocul-




ta.

c) Seria reprochable desterras la practica ya aceptada, de rc-
valuaciones de activos fijos, incorporada en un nimero importan-
te de estados financieros, Por el contrario, seria deseable que-
la misma se generalice y asi se desminuyan los casos de falta de

comparabilidad en la informacidn financiera.

d) Es aventurado pronunciarse por un método Gnico de coreccién
cuando no existe consenso al respecto, pero a la vez es necesa--
rio mantener la comparabilidad de la informacién y evitar la uti

lizacién indiscriminada de la variedad de métodos disponibles.

e) Existen, ademds, problemas conceptuales y técnicos, cuya re
solucién sélo podrid logarse a través de mayor andlisis, difusidn
y experimentacidén. En particular, dadalla controversia que exis-
te respecto a la determinaci6n y tratamiento de los efectos que-
produce en los resultados la posicién monetaria de las empresas-

y la retencidn de partidas no monetarias, se concluye que atn --
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no existen bases s6lidas para requerir que los ajustes que pudie
ran derivarse de estas partidas y la actualizacidn directa del -
patrimonio, se incorporen a los estados financieros bisicos.

La conclucién a la que se llega después de las anteriores -
consideraciones, es la de que la informacién financiera basada -
en el principio de costo histdérico carece de veracidad y por - -
ello de utilidad, y debe complementarse de tal manera que sin --
desechar el valor histdrico original, se muestren en notas o - -
apendices a los estados fiﬁancieros los ajustes necesarios, sin-

que los mismos se incorporen a la contabilidad..

De acuerdo al Boletin B-7, los métodos para corregir o co--
plementar la informacidén financiera contable, en un contexto de-

precios cambiantes; son:

a) El1 Método de ajuste por cambios en el nivel general de pre-
cios.

b) E1 método de actualizacidn de costos especificos.

Ambos métodos coinciden en que las deformaciones esenciales

de los costos histdricos se localizan en los rubros no moncta---
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rios del balance general (Bdsicamente inventarios, activos {ijos
y patrimonio) y los del estado de resultados que son relativos -
(costo de venta y depreciacidn). El primer método considera que-
la deformacién del costo histdrico se corrige 'convirtiendo mone
das de distintas épocas, y por consiguiente, de diferentes pode-
res de compra, a moneda de la fecha a que se refieren los esta--

dos financieros'.

Si se opta por este método, su aplicacidn deberid hacerse --
con base en el Indice Nacional de Precios al consumidor, elabora

do por el Banco de México (BM).

El segundo método sostiene que esta correccién debe afectu--
arse sustituyendo el costo original de cada partida afectada por-
el costo acutal de la misma. A diferencia del primero, este mets-
do si implica una desviacidn dréstica del principio del valor his

tbérico original,

Por ser los rubros no monetarios del balance general y del -
estado de resultados los mds gravemente afectados; son éstos los-
que deben reexpresarse, siempre que el impacto inflacionario sea-

significativo en ellos.
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La actualizacién comprenderi:

- Inventarios y costo de ventas.

- Inmuebles, maquinaria y equipo, asi como su depreciacién acumula
da y la del ejercicio.

- Inversidén de loas accionistas (capital contable) incluyendo la -
determinacién de: reserva para mantenimiento de capital -ganan--
ciasyo pérdidas- acumiladas por posici6én monetaria- superdvit --

por Tretencidén de activos no monetarios.

En lo referente a la vigencia y obligatoriedad de la nommati-
vidad del Boletin B-7: Revelacibén de los efectos de la inflacién )
en la informacién financiera, quedaron obligadas todas las empre--
sas, a excepcidén de las instituciones de crédito, de seguros y - -
fianzas y las no lucrativas, a partir de los ejercicios sociales -

iniciados el primero de enero de 1980.

La profesién contable en México, no se ha conformado con la -
emisidén del Boletin B-7 como respuesta a los efectos negativos que
la inflacidén ejerce sobre la informacidn contable, sino que en su-
afin de que la contabilidad cumpla satisfactoriamente con sus obje

tivos, publicd cn diciambre dc 1982, el proyecto del Boletin B-10-
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'""Reconocimiento de los efectos de la inflacién en la Informacién -
Financiera", para su auscultacién. Y una vez terminada esta etapa-
y habiendo efectuado las modificaciones que se juzgaron pertinen--

tes, viene a sustituir al Boletin B-7.

El Boletin B-10 aprobado en junio de 1983, La aplicacién de -
este Boletin es indispensable, sobre todo si lo vemos en relacién-
con el impacto que causa en resultados. '"No hacerlo distorcionaria

fuertemente los resultados”50

EN el activo los bienes reales y tangibles (terrénos, edificios,
equipo, inventarios) y los derechos a tales bienes o servicios que
el Boletin B-10 denomina activos no monetarios, requieren ser reex
presados al ocurrir la inflacidn, aumentando el ndmero de unidades
monetarias que los representaban, en la misma proporcién en que di
cha unidad se redujo de tamafio (inflacidén). Por el contratio, el -
dinero o derechos a recibir determinado nGmero de unidades moneta-
rias (efectivo, cuentas por cobrar cuentas de cheques , depdsitos)

que el Boletin B-10 denomina activos monetarios, no sufren cambio-
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némerico con la inflacién, prero siendo unidides de medicién cuyo
valor se reduce con la inflacibn, origina una reduccién en el va-
lor absoluto de los activos, o sea una reduccién en el valor pa--

trimonial de la empresa, una "perdida monetaria'.

Como el capital contable también se mide en unidades moneta-
rias, y siendo la inflacién la reduccidén del tamafio de éstas, ne-
cesitamos también reexpresar el valor del patrimonio en términos-
del valor actualizado de la unidad monetaria, antes de determinar
si hubo aumentado odisminudﬁn del valor residual de activos me--
nos pasivos, durante un momento dado, como los resultados de las-

operaciones de la empresa.

Para actualizar la informacién financiera histérica con los-
efectos de la inflacidén, se deben reexpresar cuando menos los si-

guientes conceptos:

- Inventarios y costo de ventas.
- Terrenos, edificios, maquinaria y equipo, su depreciacién acumu
lada y la depreciacidén del periodo.

- Capital contable.

Y se debe determinar:
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- El1 resultado por tenencia de activos no monetarios ( cambios -
en el valor de los activos no monetarios por causas distintas-

a la inflacién).

- El costo de financiamiento (que incluye los intereses, el re--

sultado por posicién monetaria y las fluctuaciones cambiarias).

Debido a que no puede pasarse por alto este hecho hemos que

rido hacer mencién de ello, sin entrar en mayores detalles.

Ya se ha mencionado la necesidad de contar con informacién-
financiera Gtil para la toma de decisiones, lo insatisfactorias-
que son las cifras histéricas en épocas de inflacién, los méto--
dos para reexpresar la informacidn financiera y su obligatorie--
dad de hacerlo. A continuacién se mencionari la importancia y ne

cesidad de que las empresas reexpresen sus estados financieros.

La puesta en prictica de las normas para reexpresar la in--

formacién financiera, sin duda representarid problemas de arran--

Bt T SEETURPRe-er SavEp .

Sy



-102-

que y en algunos casos un esfuerzo econ6émico importante, sin cmbar
go el empresario deberd reexpresar su informacidn, ya séa porque -
requiere de dictamen para efectos de crédito, o porque, afin no re-
quiriendo el dictamen, estarid convencido de que le serd de gran --
utilidad para la conduccién de su empresa. Ya que las ventajas de-

llevar a cabo la reexpresibén saltan a la vista:

1

Costear adecuadamente.

Determinar precios correctos.
- Preservar la capacidad de operacién.

Diseflar una estructura financiera adecuada real a la empresa.

Evitar distribuir utilidades no reales.

1

Es por todo lo antes manifestado, que es imprescindible que -
las empresas, sin importar su tamafio o giro, reexpresen sus esta--
dos financieros periodicamente, periodicidad que desde un particu-
lar punto de vista, seria prudente que fuera cada tres meses; mis-
sin embargo, esto queda realmente sujeto al dmbito de las necesida

des y recursos de cada empresa.
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CONCLUSTIONES

Se concluye que los estados financierso son una prolongacién
de los registros contables en su etapa final de exposicién, se --
formulan con el propdsito de infommar en forma condensada y con--
creta sobre los hechos econdmicos de una empresa y se presentan -

en forma de cuadros, generalmente numéricos.

Una informacién financiera mis veraz puede ayudar a la admi-
nistracién de la empresa a una mejor toma de decisiones, informa-

cién que serid mids reveladora y de mds utilidad a accionistas, ---

acreedores, proveedores, empleados, gobierno y pGiblico en general;

se interesa en la lectura de los estados de determinadas empre--

sas.

Se puede decir que los registros contables estdn refiidos con
la realidad, y que muestran un estatus de informacidn hasta cier-
to punto falso en compracién con el valor econdmico actual en un-
periodo de cambios en los niveles de precios a causa de un perio-

do inflacionario.




La inflacidn afecta entonces a la contabilidad en su elemento
primordial: su instrumento de medicién. Por ello, habrd que tomar-
medidas correctivas para que la contabilidad continie sicndo fitil-

y confiable.

Seran asi confiables- en un ambiente de alza de precios, si
se corrigen y complementan, es decir, si se reexpresan por algunos

de los métodos existentes en nuestro medio.
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CAPITULO IV.

(
EL PAPEL DE LA EMPRESA ANTE LA SOCIEDAD Y MEDIDAS
ANTTINFLACIONARIAS.

A. RESPONSABILIDAD Y ACTITUD DE LA EMPRESA EN
EPOCAS DE  INESTABILIDAD.
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EL PAPEL DE LA EMPRESA ANTE LA SOCIEDAD Y MEDIDAS ANTTINFLACIONA--

RIAS.

A)  TRESPONSABILIDAD Y ACTITUD DE LA EMPRESA EN EPOCAS DE - -

INESTABILIDAD.

La empresa como niicleo constituido con elementos propios, tan
to fisicos como financieros, humanos, administrativos y tecnoldgi-
cos tiene responsabilidades para con la sociedad de la cual forma-

parte. Responsabilidad que debe cumplir en cualquier circunstancia.

La empresa, pierde su razén de ser en cuanto deja de ser-
fitil a la sociedad, " ... es 1Gtil, en el sentido pleno de la pala--
bra, cuando logra armonizar beneficios para todos los que la compo-
nen, en forma equitativa y proporcional, y cuando esto es posible,-
porque satisface las necesidades del mercado"sj, y su posible desa-
paricién afectaria de algln modo a aquellos que tienen relacidén --
con ella y con su actividad, ya que &sta incrementa una seric de --

responsabilidades con diversos sectores de la sociedad.

. 51 JosC dc Jesls Castellanos L. '"Responsabilidad social del -
empresario ante la inflacién™ en Ejecntivos de Finanoas (MCxico, --
D.I.), vol. IX: septicubre de 1983, pp. -6 - 53, ‘
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En éste capitulo citamos aquellos sectores con los que la em-

presa mantiene relaciones importantes segfin Armando Ortega y Jes(s

Castellanos:

+

CON LOS CONSUMIDCRES.

Es necesario asumir, la responsabilidad, que la empresa -
tiene hacia su consumidor en forma inmediata. Ante el --
consumidor, la foérmula de la productividad puede ser la -
Gnica que compense las presiones de los precios y la esca
zes. La empresa tiene que ser realista, y al mismo tiempo
solidaria; puesto que no es ella la que caprichosamente -
origina el incremento generalizado y sostenido de los pre
cios ( inflacién }; pero también es verdad que con habili
dad puede amortiguar los efectos que ella misma reciente;
para transferirlos en menor proporcidén al resto de la so-

ciedad.

En la medida que una empresa mantiene bienes y servicios,
con la calidad requerida y a un precio justo, es ya una -

ayuda al consumidor.

CON LOS PROVEEDORES.

Adquiriendo de ellos, en forma regular, sus productos o -
servicios, cubriéndoles un precio justo, que les garanti-

ce, la seguridad de recuperar sus créditos otorgados.
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también, se adquiere responsabilidad al hacerles pedidos,
por periodos preestablecidos, que les permitan realizar-
oportunamente sus planes de produccién, que redundaran -
en mayor eficiencia y oportunidad en la entrega de los -

insumos requeridos.

La inflacién afecta a todos y los proveedores se enfren-
tan a incrementos en sus costos que necesitan repercutir
en su precio, por lo que debe reconocerse la necesidad -
de pagar por ello. Una operacidén no atractiva desalenta-
ra al proveedor y pondrd en problemas a la empresa, ya -
que ‘el servicio de abastecimiento en épocas de infla---

cién adquiere gran prioridad.

CON LOS TRABAJADORES.

En la medida en que la remuneracién sea suficiente, de -
tal.fbrma que les permita tener un nivel de vida decoro-
so para ellos y su familia, " es necesario encontrar f6r
mulas de proteccién del patrimonio de los trabajadores -
que no poseen-bienes que los protejan de la pérdida del-

pdder adquisitivo del dinero">?

52 1ibid.
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La empresa tiene los medios culturales y morales para en
contrar féormulas adecuadas y orientacibén que permitan al
trabajador proteger su patrimonio y el de su familia.

Es responsabilidad de la empresa ante los trabajadores -
garantizarles seguridad en su empleo, a través de una se
rie de protecciones de tipo social, camo los relativos -
a la salud, retiro, vivienda patrimonio basico de la fa-
milia y elemento protector frente a la inflacidén. Esta -
es una responsabilidad social de la empresa, pues es - -
ella la que entera las cuotas del INFONAVIT, como posibi
lidad concreta de benefic¢io a los trabajadores. Hacer in
tegrantes a los trabajadores es combatir los efectos no-
civos de la inflacién, a través de la adquisicién de un-
patrimonio que también podra revaluarse a pesar de que -

La moneda pierda valor.

La empresa debe promover el desarrollo de su personal ca
pacitidndolo y proporcionindole condiciones de trabajo --

- adecuadas.

CON EL FISCO.

La empresa tiene también responsabilidades de tipo fical
que le impone el Estado. Contribuye al gasto piiblico y a
la creacidén de infraestructura, mediante el pago oportu-

no y correctc de los impuestos.
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Dicha contribucién sera mayor en la medida que ésta cres-
ca, la capacidad se amplie y se generen muevos empleos.

+ CON LOS ACREEDORES.

Al garantizarles la recuperacién oportuna de sus créditos

e intereses correspondientes.

+  CON LOS ACCIONISTAS.

A través de onservar el poder adquisitivo de su inversién
y en la medida en que se retribuya la misma, puesta al --

_servicio de la empresa.

De 1o anterior se puede decir que la empresa pequefia y mediana
no estd capacitada para cumplir con sus diversas responsabilidades-
puesto que no cuenta con los recursos suficientes para hacerlo.

Permanecér en el mercado significa encarar todas estas obliga-
ciones dia con dia, con la previsién necesaria para superar los pro
blemas que se presentan. Sin embargo, es preciso insistir en que to
das éstas obligaciones'son hoy abrumadoras para muchas empresas pe-
quefias y medianas. .

En épocas de inestabilidad en la vida econémica de un pais, la

empresa ademis de cumplir con sus responsabilidades ante la socie--
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dad,’se ve eﬁ la necesidad de actuar en forma adecuada para enfren |
tarse con &xito a la problemitica existente y aportar soluciones -
en la medida de su alcance. Consideraremos &sta tiltima como una --
responsabilidad adicional que la empresa debe adoptar en perfodos-
de inflacidn, para poder llevar a cabo una vigilancia del entorno-

econdmico del pais la cuil dependerd de su magnitud y capacidad.

A continuacidn se sugieren las dreas en las cuales la vigilan

cia deber ser primordial :

I. INDICES DE PRECIOS. Informacién que se puede obtener a --
través de publicaciones especializadas de bancos, camaras
empresariales, etc., o por publicaciones del Banco de Mg-
Xico, ya sea de precios al mayoreo o de precios al consu-
midor. Esta informacidn es fundamental para determinar la
intensidad del fendmeno inflacionario y su tendencia, lo-
que permite relaciohar los indices nacionales con los de-
la empresa en cuanto a precios de sus insumos, venta de -

productos etc.

2. CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA. Esta informacién-
se obtiene al finalizar cada afio, al hacerse piiblicos los
porcentajes de aumentos de la actividad econdmica tanto -

én su conjunto como por sectores de la economia ; informa
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cibén que es indispensable para hacer la comparacidn con el

incremento de las operaciones de la empresa y fijar la di-
ferencia de velocidad y la aparente ventaja o desvehtaja -

que resulte entre ambos.

‘PARIDAD MONETARIA. Es la mas accesible, ya que se publica

en la prensa diaria. Las paridades monetarias influirén de
cisivamente en las operaciones que realiza la empresa en -
moneda extranjera y en la posicidn financiera si ésta in--

cluye activos o pasivos concertados en divisas extranjeras

INDICES DE INVERSION Y EMPLEO. Puede obtenerse al finali-
zar cada afio y es de gran valor informativo para el empre-
sario. Sin embargo, es una informacién dificil de obtener-
y no siempre digna de plena confianza; debido a que quien-

la capta se basa en indicadores y no en datos definitivos.

TASAS DE INTERES. Las tasas activas de interés que ofre--
cen las instituciones financieras, son elementos bisicos -
de informacidn para la administracién financiera de la em-

presa.

CIRCULANTE MONETARIO. Informacién que se puede obtener me
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diante la prensa que es quien pdblica las cifras del nivel
del medio circulante y su incremento. Tal informacibn re--
sulta ser Gtil para anticipar el ritmo de inflacidn, ya --

que si los incrementos en el circulante monetario exceden-

en mayor proporcidén a los aumentos reales en el medio eco-

némico, indica necesariamente una muy probable aceleracién

en los indices inflacionarios.

Nos encontramos, ante la responsabilidad que tiene la em--
presa en buscar férmulas adecuadas que permitan equilibrar
intereses y utilidades en la empresa, a fin de asegurar su

subsistencia.

"Si el momento es dificil, lo es para todos. La responsabi
lidad de salir adelante es equitativa y proporcional al --
cargo que se ocupa, y asi como en momentos de bienestar --
los primeros en beneficiarse de ello son los que mds res--
ponsabilidad y mérito llevan en la obra, y en los momentos
dificiles toca a ellos también la absorcién de un mayor sa
crificio",SB. Los ejecutivos de las empresas deben recor--
dar que las mejores relaciones que puede haber son las que
estdn hacia adentro, principalmente aguellas que permiten-

promover y fortalecer la idea de unidad social y econdmica

53

ibid.
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por i)arte de todos los elementos que la integran.

La habilidad del empresario seri siempre el factor comple-
mentario que permita decidir la adecuada marcha de un nego

cio en el mundo incierto de la inflacidn.
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B.) PRODUCTIVIDAD.

Cabe sefialar que una economia inflacionaria trae un gran nimero

de retos y dificultades para que la empresa sobreviva y prospere.

Las empresas deben combatir con la productidad, la cual no pre-
tende ser la solucién de todos los problemas econémicos y sociales -
nuestra época ; sin embargo si es una herramienta que nos puede ayu-
dar en el caso de México, a contrarestar en alguna forma el mis gra-
ve de los problemas por el que atravieza : el fenmeno de la infla--

cién.

Se define a la productividad como ''la relacidn entre la canti--
dad de esfuerzos que son necesarios para obtener un nimero determina
do de satisfactores, ya sea de bienes o servicios, y el propio nime-

ro de satisfatores"54.

De lo anterior se deduce que; habrd de obtenerse un indice el --
cual necesariamente deberi ser consecuencia de una relacién o una ra-
z6n, en la que intervienen dos o mis factores. Por lo que, en térmi--
nos generales, el indice de productividad se obtiene mediante la si--

guiente expresién aritmética.

54 "Productividad" en Ejecutivos de Finanzas, (México, D.F.), --
vol. XI: enero de 1982, pp.60 - 68.
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Asi, el numerador. representado por la produccién se puede refe
rir tanto a una miquina como a un servicio, y el denominador repre-
sentado por los insumos comprende factores tanto humanos omo mate--

riales.

Para efectos de la expresidén de productividad los insumos son ;
los diferentes elementos que se consumen y que se costean. Por ejem

plo : materias primas, mano de obra, maquinaria, etc..

Dentro del sistema de médiqién de producti&idad tenemos los 1lla
mados iIndices de productividad, que son coeficientes para medir a --
través del tiempo, cantidades referidas a produccibn con respecto a-
insumos. Son indicadores construidos con base en datos estadisticos,

a nivel macro o microecondmicos :

"Generalmente se usa como base de medida de 1la productividad la mano

de obra, y asi tenemos que se mide en forma microecondmica :

Horas - hombre

0 en forma macroeconfmica

Préductividad = - - PNB . "55, y relacionan la produc---

horas - hombre

*  Apuntes sobre productividad del prof. Agustin Montafio G. - -
UAM - 1
55 ibid.
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cién con uno o varios factores (insumos), de los que intervienen -
para generarla, asi un indice de productividad indicaria la. canti-
dad de una produccidn originada por uno o varios de los factores -

de produccidn.

La utilidad de estos indices de productividad estd dada por--
que en la medida en que se conozca el comportamiento de ésta en el
tiempo y la participacidn en la generacién, por parte de la misma,
de cada uno de los factoes, se abrira la posibilidad de instrumen-
tar politicas que sirvan para producir mds con un menor consumo de
los factores, lo cual repercutiri en Gltima instancia en una baja-
del costo de produccidn y, por tanto, en la posibilidad de generar
mis producto con la misma utilizacidn de recursos; la medicidn de-
la productividad de los factores es el primer paso para realizar -
un diagndstico sobre la eficiencia de la utilizacidn de los recur-
sos productivos, y por tanto, la base de una mejor planeacién de la
produccidén a través de la utilizacidén mis eficiente de todos los -

factores.

Como primer paso, es necesario conocer los factores que deter
minan la productividad para que al incidir en aquéllos se eleve és

ta.

A continuacidn citaremos textualmente los cinco factores con-
tenidos en Ponencia IMEF. 1982, que mayor incidencia tienen en la-
productividad, y para los que es recomendable construir indices es

pecificos :
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1. El factor humano ; al cual se considera el principal de--
terminante de la productividad, ya que es el que dirige a
todos los demds factores y participa directamente en la -

produccibén, manejando la maquinaria y el equipo.

2. Maquinaria y equipo ; considerando que depende del estado
‘y calidad de &stos y de su correcta utilizacibén, el logro

de buenos niveles de productividad.

3. La tecnologia utilizada ; puesto que el avance de ésta y-
su introducci6n en el proceso productivo indice también -

en el nivel de productividad.

4. La administracidn del trabajo; ya que de nada sirve tener
la mejor maquinaria y equipo, y los trabajadores mids cali

ficados, si nd existe una organizacién eficiente.
5. Las materias primas utilizadas en el proceso productivo.

Todos y cada uno de los factores anteriores repercuten en el -
nivel de productividad, por lo que debe procurarse la planeacién y
el control de cada uno de ellos, asi como la forma en que, relacio-
nan en la produccién ;-en la construccidn de los indices de produc
tividad es necesario incorporarlos como variables, para que se ten-
 ga una medida que refleje el impacto de cada wma de las variaciones

de la productividad.
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Sin embargo, como se dijo anteriormente, los Tecursos -
humanos son los elementos mids importantes de la empresa, ya ‘que-
son las personas quienes en iltima instancia la operan, contro--
lan y dirigen. Y de nada serviria disefiar sistemas, establecer -
procedimientos y conformar ticticas para hacer mids productiva la
empresa, si el factor humano es ineficiente. Es por ello que in
dependientemente de las estrategias consebidas para otra &rea --
sean las mds adecuadas, si el factor humano no es motivado, di-
rigido y satisfecho en la forma adecuada. Se podria asegurar --
que cualquier tictica o estrategia estarian condenadas al fraca-

SO.

Existe la necesidad general de incrementar la producti-
vidad aprovechando los recursos disponibles ; " Es dificil hayar
un momento mds oportuno que el actual para hablar de productivi-
dad y la necesidad de aumentarla en todos los ordenes de muestra
vida nacional. Hoy que el pais se haya entregado a un renovado-
empeﬁo‘por progresar en forma integral y democratica, arraigar -
una conciencia de la pfoductividad camo parte de una mistica de-
_progreso, es dar un "jaldn" definitivo para colocar a nuestra so
ciedad en un muevo plano superior de desenvolvimiento econémico,

social y cultural "56, pero para instrumentarla se requiere de -

56 Ignacio Orendain K., "Estrategias para aumentar la Pro--
ductividad ehn Ejecutivos de Finanzas, vol. XII: dic. 1982 pp. -
36-43.
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una adecuada administracidn. Es por ello que la administracién de
las empresas estdn enfrentando un gran reto en un mundo cambiante-
en donde se debe poner 6rden, direccién y control en los factores-
de la produccidn, la distribucién y el consumo, obligando a las or
ganizaciones a aumentar la eficiencia en la utilizacidn de sus re-
cursos humands, financieros y materiales. En la actualidad las em
presas de México se estdn desenvolviendo cn un dmbito inflaciona--
Tio en una contraccién del mercado por escasez de partes importa--
das, de una gran falta de liquidez y de rentabilidad que obliga a-
desarrollar la imaginacién.a través de innovaciones constantes, cu
ya soluci6n irmediata estd en utilizar Sptimamente todos sus recur

s0s para aumentar la productividad.

Administrar en forma adecuada los recursos de la empresa -
para asegurar resultados 6ptimos viene a representar el desafio de-
la productividad en éstas épocas dificiles en las que los negocios-
deben organizar adecuadamente sus bienes y derechos en moneda nacio
nal y moneda extranjera ; motivar, integrar y compensar a sus traba
jadores; incorporar los adelantos tecnoldgicos, y controlar sus re

cursos para poder cumplir con sus objetivos econbmicos y sociales.
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Productividad es por tanto, el objetivo primordial de la geren
cia, para aminorar el impacto de la inflacién y la devaluacién ; y-
dentro del proceso administrativo, es necesario organizar, ordenar,
-coordinar y commicar objetivos que aseguren resultados concretos y

medibles al objeto desarrollado.

El Dr. Edward Deming nos ensefid cuales son los 14 requisitos -
para que la direccidén de la empresa logre incrementos en la produc-

.. *
tividad.

1. Innovar y localizar recursos para satisfacer las necesida-
des a largo plazo, de la compaiiia y de los compradores an-

"tes de buscar la redituabilidad a corto plazo.

2. Descartar la vieja filosofia de aceptar productos defectuo-

SOs.

3. Eliminar la dependencia de la inspeccidn en masa para el --
control de calidad, en su lugar depender de un proceso de -

control a través de técnicas estadisticas.

4. Reducir el nimero de proveedores. El precio no tiene signi-

ficado sin una consideracifén integral de la calidad.
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Utilizar técnicas estadisticas para identificar las dos -
fuentes del sistema de desperdicio ( 85% ) y faltas loca-
les ( 15% ). Insistir el la disminucidn constante del des
perdicio.

Instituir mejores sistemas de capacitacién.

Promover la supervisidén con conocimientos de métodos esta-
disticos, alentar la utilizacién de estos métodos para - -

identificar que defectos deben ser investigados para su so

lucién.

Reducir el temor de la comunicacién ; promover la interco-

municacidén personal dentro del ambito laboral. La pérdida-
econdémica que resulta del temor a hacer preguntas o repor-

tar problemas es considerable.

Ayudar a reducir el desperdicio por medio de aprendizaje -
sobre produccién facilitiando al personal de disefio, inves-

tigacibén y ventas.

Eliminar el uso de '"slogans' y metas para impulsar la pro-
ductividad a menos que, se obtenga apoyc de las dreas de -

capacitacién y dereccidn.




-122-

11. Examinar el impacto de las coridiciones de trabajo y tomar-
en cuenta la calidad. En muchas ocasiones como impedimento

al incremento de la productividad.

12. Instituir un entrenamiento estadistico rudimentarioc en am-

.

plia escala.

13.. Instituir un vigoroso programa de recapacitacién hacia el -
personal hacia nmuevos niveles para mantenerlo al dia sobre-
cambios en materiales, métodos disefios de produccidn y ma--

quinaria.

14. Utilizar al maximo la capacidad estadistica de su empresa.

En lo referente a la empresa, el aumento de la productividad --
permite un mejor servicio a los clientes, una posicién mds ventajosa
en el mercado, un incremento en la liquidez, una mejoria en el retor
no de los activos y mayores utilidades. Mis utilidades representarin
mis medios de reinversidn de capital para apoyar al crecimiento y 1la

expansién de la empresa y la creacifén de muevos empleos.
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En resumen, la productividad mejora en la empresa cuando hejo-
ra la calidad de sus productos ; cuando con los mismos recursos se-
logra mejorar el volumen; cuando se reduce el costo de ese volumen;
cuando se evita el desperdicio ; cuando se aprovechan integra y to-
talmente todos los recursos de la empresa, los humanos, tecnoldgi--

cos, fisicos y financieros.
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C.) ESTRATEGIAS FINANCIERAS.

N

Para iniciar este inciso, enunciaremos algunas medidas estraté-
gicas que pueden implementarse para la mejor conduccién de una empre
sa durante un periodo inflacionario. Cabe aclarar que €stas medidas-
son aplicables en cualquier época, pero su importancia se acentiia en
la medida en que la inflacidén afecta el esquema financiero de la em-

presa.

También debe aclarase, que las estrategias que se apliquen-
a la empresa, deben ser adecuadas a sus caracteristicas tanto finan-

cieras como operativas.

Las estrategias financieras que se enimeran a contimacidn-
son adaptadas de una serie de lecturas basadas en la investigacidén -
efectuada por asociados del Instituto Méxicano de Contadores PGbli--

cos, A.C.

1. MINIZACION DE ACTIVOS MONETARIOS.

Los activos monetarios son aquellas partidas que estin -
valuadas a pesos corrientes a pesar de los cambios de --
precios. Ejemplo ; de estas partidas tenemos : efectivo,
depbsitos a plazo, cuentas y documentos por cobrar, y --

dudores diversos. » ’
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Si pafthnos del principio de que durante un periodo de infla
cién &1 poder adquisitivo del dinero tiende a descender, y los ac
tivos monetarios representan dinero recuperable a valor éorriente;
deducimos que entre mayor sea nuestra inversifn en activos moneta

rios, también serad mayor nuestra pérdida de poder de compra.

En base a lo anterio, recomendamos una reduccién dentro de -
lo operacionalmente posible de los activos monetarios, cuyas es--

trategias pueden ser las siguientes:
EFECTIVO :

+ Centralizar los fondos de la empresa de tal manera que --
nos permita optimizar su uso, manejdndolo a los menores --

niveles posibles.
+  CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR :

Procurar acelerar la recuperacidn de este rubro mediante-
la reduccién de los plazos de crédito, establecer intere-
ses moratorios, otorgar descuentos por pronto pago, acti-
var el proceso de facturacién y envio, incentivar el de--

partamento de cobranzas, etc..
2. OPTIMIZAR EL USO DE LA PALANCA FINANCIERA.

Existe un criterio bisico que establece que el endeuda---
miento es sano en épocas de inflacidén; sin embargo para -
que esto sea valido, debemos procurar que los recursos --

provenientes de la deuda sean invertidos en activos que -
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tengan una rentabilidad mayor que el costo financiero de la deuda,
considerando la conservacidn del valor del activo en relacidn con-

el indice de inflacién.
-

Ademds de lo anterior es preciso sefialar que los pasivos mone
tarios generan un beneficio en el poder de compra, ya que el dine-

ro que se debe, disminuye de valor en el curso de la inflacién.

~

Para comprender la mecinica del apalancamiento financiero es-
necgsario identificar previamente el concepto, utilidad. Sabemos -
que al hacer uso de la deuda ; la utilidad’ absoluta del negocio --
disminuyeAen virtud del costo financiero de 1a deuda, sin embafgo-
desde el punto de rentabilidad, la utilidad debe medirse, en fun--
cidn del capital invertido, y cuando se da el supuesto comentado -
anteriormente, de que la deuda es conveniente cuando su costo es -
inferior al rendimiento del negocio, el apalancamiento es un recur
so favorable, puesto que afin cuando hace disminuir las utilidades-
(por el costo de la deuda), como se requiere una menor inversion -
propia para operar el negocio el efecto final es un incremento en-

la rentabilidad del capital social.

Para estos efectos es finmdamental cuantificar el verdadero --

costo de endeudamiento, ya sea en moneda nacional o extranjera.

[P
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A continuacién mensionaremos un procedimiento practico para de

terminar el costo de endeudamiento en moneda nacional.

En un dmbito inflacionario, el costo explicito del dinero es -
igual a la tasa neta de interés menos la tasa esperada de inflacidn.
También deben considerarse aspectos como reciprocidad, comisiones -
de apertura o compromiso, registro de contrato y el efecto ISR Y ---

PUT.

Para ilustrar lo anterior exponemos unAejemplo :

Importe del préstamo | | $ 1.000 millén
tasa anual de interés 33% 330
comisién de apertura 1 % 310

340
reciprocidad exigida 20 $% | 200
disponibilidad neta del préstamo $ 460

tasa real de interés.

340 + 460 = 73.9

.menos : IRS Y PUT (50 %) | _36.9
tasa neta de interés 37.0
tasa esperada de inflacién ' _28.0
costo real de deuda 9.0

" Para determinar el costo de la deuda en moneda extranjera se de
be emplear el mismo procedimiento, pero considerando el factor deva-

luatorio.
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3. FIJACION DE PRECIOS EN FUNCION DEL COSTO DE REPOSICION.

Esta opcidn supone que la empresa no se encuentra sujeta a
control oficial de precios y que consecuentemente puede manejar su-

politica de precios libremente.

La elevacidon de los precios es la primera medida que los -
empresarios adoptan cuando se presenta un fenbémeno de elevacién de-
costos. Esto se hace con el propdsito de proteger la capacidad ope-

rativa y financiera de la empresa.

En un periodo inflacionario para que la elevacién de pre--
cios sea realmente una medida que realmente contraste los efectos -
de la inflaci6n, su manejo debe anticiparse al indice esperado de -

inflacidn.

No obstante las ventajas que nos ofrece a corto plazo im--
plementar esta estrategia de aumento de precio, deberd manejarse --
con sumo cuidado, va qué si tbdas las emprésas adoptan esta politi-
ca, el proceso inflacionario se acelera y puede desembocar en un de

sequilibrio general.

Cabe mencionar, que la fijacién de precios debe adoptarse-
de acuerdo a las condiciones del mercado y campetencia en el que se

desarrolle la empresa.




-129-

4. MEJORAR LA CAPACIDAD GENERADORA DE UTILIDADES.

Existen varias alternativas para mejorar el potencial de utili

dades, que mensionaremos a contimiacién.

+ Aumentar ventas en mayor proporcién a los costos y gastos-

de operacidn.

+  Aumentar ventas en mayor proporcifn que el aumento de los-

activos.

Dado .que los efectos adversos que pro_duée un ambiente inflacio
‘nario en las enpresas son ateﬁtétarios contra la consecusién deilos.
objetivos de rentabilidad y liquidez, es una obligacibn ineludible-
del administr_ador financiero vimplementar 'estrategia's encaminadas a-

contrarestar dichos efectos.
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CONCLUSTGONETES

De manera especial, en épocas inflacionarias la productividad -
que permite una abundancia de oferta a precios justos es, tal vez, -

la mayor responsabilidad que enfrentan los empresarios.

U”;; empresa tiene la obligacién de crear empleos y ser permanen-
te, asi como promover que su crecimiento sea continuo, para asegurar
ambos. Crecimiento que a su vez se promueve con una creciente produc

tividad.

Con el incremento de productividad se incrementa la produccién y
en consecuencia, la oferta de productos y servicios, dando por resul-

tado final una cierta dismimicién -del proceso inflacionario.

Para diéeﬁar‘una estfategia, es necesario tener conocimiento y es
tar constantemente informando, por un lado de la situacitn inéérna en-
la que se encuentra la empresa y por otro, del medio ambiente en el --
que se desarrolla.

Ya que de no hacerlo, se estarian tomando medidas que seguramente no -

alcanzarén el &xito que debieran, o lo que es peor, posiblemente agra-

varian una situacién .en vez de subsanaria.

H
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Las estrafegias financieras persiguen la reorganizacién de los
recursos de una empresa, sin embargo, nada se logra hasta que una -
estrategia sea implementada, no importa cufn inteligente sea. Por -
lo tanto, al desarrollar las estrategias, es necesario emmarcarlas-
en el concepto de tiempo, o sea, fijar una fecha de iniciacién y --
una de terminacién, asi como asignar los recursos necesarios para -

materializarla, y evaluarlas constantemente,
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CONCLUSION GENERAL

Como sintesis general del trabajo se podria mencionar --
que la inflacidn al afectar negativamente las utilidades de la em-
presa, y al requerir distraer fondos para financiar dicho desequi-
librio implicito en el capital de trabajo, tiende a deteher el cre

cimiento de la misma.

En témminos generales, el efecto de la inflacién que re-
presenta un riesgo mayor es el de no obtener utilidad tal que se -
dé un mantenimiento adecuado del capital de trabajo, y se evite al
mismo tiempo la descapitalizacidén de la empresa, a través del re--

parto de dividendos basados en utilidades ficticias.

El trabajo demuestra que en un ambiente inflacionario se
disminuye la utilidad operativa. Y que por otro lado se producen -
exigencias de aumento en el capital de trabajo, lo que viene a dis
minuir recursos disponibles para el sano crecimiento de la empresa;
los cambios constantes causados por la inflacién produce que los .
flujos de los ciclos financieros se alteren ocasionando en la mayo

ria de las veces una disminucién en la liquidez; después del andli
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sis la politica de dividendos se debe orientar a que las empresas.de
ben evitar al miximo distribuirlos en efectivo. Un dividendo es una
disminucién a flujo de efectivo y por lo tanto un factor negativo a-

la capacidad de crecimiento.

Las consideraciones anteriores se reunen y se proyectan a-
largo plazo, en los efectos que producen en el crecimiento de la em-

presa.

Los campos de actividad econfmica competen fundamentalmen-
te a la empresa privada, la cual debe desarrollarse en un sentido de
justicia social dentro de la perspectiva nacional, debiendo coordi--
nar y aprovechar en forma eficiente los recursos naturales, humanos,

tecnoldgicos y financieros.

¢

é;’fglexperiencia en el contexto universal ha demostrado que-
la empresa es la que logra los mis altos indices de productividad al
obtener un‘mejpr aprovechamiento de los recursos naturales, tecnolé-
gicos y financieros, a través de sus sistemas de planeacidn y con---
trol, ya que en su constante proceso de innovacién, en un ambiente -
de plena iniciativa, va éncontrando cada vez mejores formas de hacer

las cosas y al mismo tiempo presiona y es precionada por la competen
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cia, propiciando asi una cadena de desafios y retos para mejorar sus
sistemas productivos y distributivos, que le permiten dar mds amplia

satisfaccidén a las necesidades de la comunidad.

Por lo anteriormente dicho, la productividad es la respues
ta para poder atemuar y enfrentar los efectos causados por la infla-

cién, que inciden directamente en el crecimiento de la empresa.
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