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E l  problem ,~c:rual más iniportantc de la ccononiia mexicana es 13 

inflaciilr . 
Vericcrla cs e l  objetivo más descado, según l a  política económi- 

ca iiistm:ntada por la  presente xhiriistrcicióri. E l  fracaso que hasta 

hoy ha experimentado e l  gobiefio para resolver el probleme, no se de- 

te  a l a  Sa i ta  de interés o de preocipciión sobre el mismo, se debe - -  

por l o  nenos parcialmente, a l a  fa l ta  de conprer,sión de l a  causa bási - 

ca de l a  ivflació9 en l ü s  sociedades nlodernas y a una apreciación ina - 

decuacla de sus efectos sociales, econ6micos y políticos. 

La misma rápjdez con q ~ e  i a  inflación ha crecido y las distor-- 

ciories de toda índole que causa en l a  vida social hacen eldidente e l  - 

pi.oblem * 

¿ Pero que es l a  inflación ? 

Consideramos que es Út i l  definir primero a l a  inflación por sus 

efectos antes que por sus causcs, porque penscams q:ie es a partir de- 

las manifestacioiies de esta que surgen l a s  corricntes que tratan de - 

dar respuzsta a esta pregunta. 

La inflaciúri '' es . .. ( e l  ) aumento continuo y sostenido en - 

cl ticiiipo dcl nivcl gcnernl de precios en un3 econonía, 10 quc signi- 

fica iinn pérdida rontinila c!cl podcr dc coiiipra dcl dinero o ,  en otrüs- 
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palabras, un crcciinicnto presictcnte del costo de In vida". 

4 Son múltiplcs los efectos dc un proccso inflacionario en la  eco - 
nomh de 1x1 pals. E l  prjmero y e l  más evjdentc es l a  perdida del po-- 

der adc~uisitivo del dinero, ya que e l  contEnuc aumento de los precios 

de los bienes y servicios hace que cualquier medio de pago compre ca- 

da ~ e z  menos cantidad de esos bienes y servicios. Esto determina, a - 

su vel, inestabilidad social , porque produce enfrent,mientos entre - - 

l o s  sectczes que intervienen en e l  proceso productivo .A 

Sin embargo, otrazde i a s  iiriplicaciones que hay que considerar- 

es la  relación conseciiti.va que vincula a l a  inflación con otras varia - 

bles, dada l a  importarxia que guardan estas con e l  desarrollo de l a  - 

economja dc un pals: descapitalización, menor ahorro, devaluación. 

- - - I - - - - _ _ - - - -  

I Ammido Ortega PErcz dc León (Et  a i ) .  TnflaciOn cstudio cconÓ - 

mico Finmcicro y Contable, IhEF,  Mexico, 1982, p. 35. 

Una de l a s  hplicaciones importantes del fenómeno inflacionario 

que afecta e l  crechiento de las unidades generadoras de producción - 

(las enpesas), y con e l lo  a1 de la  economla en su conjunto, es l a  - -  

repercución en e l  proceso de descapitalizaci6n de esas unidades gene- 

radoras .+ 
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Esto sc deriva de los siguicntc, sc$n ,I~-~iimdo Ortcga PCrcz de 

L ~ Ó I ~ . :  

+ Los controles de precios: con e l  prop0si to de proteger - 

grandes sectores de l a  pb1::ción de los efectos cr!ucnles- 

de l a  inflación o por querer controlarla por su manif'estn -- 

ción y nó por sus causas e l  sector público en i~uchas oca- 

siones impone controles de precios 3 los alimentos y a al - 

gunos otros bienes y servicios. 

Con e l l o  se altera e l  precio relativo de esos bienes y se 

distorciona l a  asignación de recursos de l a  economía. 

A l  ejercerce un control de precios invariableniente se pre - 
senta una f a l t a  de incentivos en l a  producción de tales - 

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

lación a l  de otros bienes, nientras que los costos de su- 

prodwción aumentan de acuerdo con e l  nivel general de - -  

precios. 

+ L L a  toma de desiciones en base a valores históricos : .e l  - 

análisis de los estados financieros, que se basa en valo- 

res históricos, puede llevar a sobrcestjmar utilidades o- 

a considerar utilidades incxisteiitcs con l o  cual se toman 

dccisioncs erróneas, quc disminuyen en términos realcs l a  

capacidad íinanc i cra de 1 a cmprcsa para cubrir c l  proccco 

de capital izx ión.  I 



Uno dc l os  cmorcs se prescrita mando al conjugarse e l  pa - 

go de impuestos basado en utilidadcs no cxistentcs, con - 
e l  de particip:~ciones a los trabajadores y clividencloc, se 

opera l a  descapitalizücióil en las ganancias operativas. 

Por otro lado, cuando l a  lcgislación permite ima tasa de- 

despreciación basada en vaJ.ores históricos y no cn val.o-- 

res actuales, el costo real de reposición de los bienes - 
de capital no se cubre y, por taqto, se acepta l a  disponi - 

bilidad de fondos de inversión, con lo cual se puede des- 

capital i zar 1 a ernpr esa. 

+ Los efectos fiscales de l a  inflación : aún cuando las ta-- 

sas del inpestc sobre l a  renta no se modifiquen durante - 

un proceso inflacionario, los ingresos nominales de las em - 

presas aunentan generalmente a l  ritmo de l a  inflación, lo- 

que implica e l  aimento de i a  proporción del irrgreso grava- 

ble que las empresas deben pagar a l  fisco. 

Esto va en detrimenzo de l a  principal fuente de financia-- 

miento de la  inversión, que son las utilidades, una vez - -  

descant ¿idos los 'impucstos . 
Dado que l as  tasas del Impuesto sobre l a  Rcnta  son progre- 

sivas, l o  que hace que se pague inris en proporciones mayo- 

res cada vez que se íiumenta el ingreso gmvablc, lo  clue - -  

tarnhien provocri infl:ic.i.Ón. 

Y 



En l o  que sc rcficrc 33 diorro ; cualquier -;ocicJ;id dincírnica, 

independientcincnte de su oriciitaci6n ideol6gicn pretende lograr un- 

excedentc de riqucza y acumular capital. 

La acumulación de capital y su reinversión es requisito irieiu - 

dible para lograr e l  desarrollc. Desarrollo que solo se podrrí. alcan - 

zar mediante e l  trabajo y e l  ahorro. 

E l  ahorro se encarga de proveer los recursos financieros que- 

l a s  unidades económicas (gobierno , empresas , particulares) riecesi - - 

tan para realizar cualquier inversión. 

E l  ahorro se clasifica como interno y externo, e l  primero, - -  

' I . . .  representa e l  capital de riesgo que e l  país como un todo PO-- 

see y aporta'' . E l  segundo representa los recursos financieros in-- 

ternacionales a los que se ha tenido que recurrir dada l a  inSuf i - - -  

ciencia de recursos provenientes del ahorro interno, e l  cual  no obs - 

tante, constituye l a  base determinante para financiar e l  desarrollo 

de un país. 

2 

La inflación produce eiectos negativos en l a  generación del - 

ahorro interno, por una parte provoca un auniento relatjvo en l a  pre -_ 

ferenciri del público por e l  consumo en vez dcl ahorro, 'Way clue com - 

prar hoy, porquc mrúinna costar5 m6s". y por otra parte alicntn la - 

cspecu 1 íic j ón . 
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en invcntarioc y otros activos no molicrariol;, conlo protcccitín ; int i in  - 

flacionaria ; especulación que vicno ;i :igravrir l os  problcnias de o fe r  I 

t a  insuficicntc. 

Más aún los efectos de l a  inflacicíi: sobre los recursos capta-- 

dos ha provocado que e l  valor de los mimos a prccios reales se vea- 

senciblemente afectado. 

En resumen, podemos afirmar, 'que l a  inflación conduce a un me- 

nor ahorro potencial. 

En cuanto a l a  relación inflación-devaluación; l o s  efectos cau - 

sados por esta alcanzan su climax a l  producirse l a  devaluación de la  

moneda. 

"De la  devaiuakión.. . hacerla.. . sería peligroso por que esti- 

mularía l a  inflación.. .1f3 

Teóricamente, l a  devaluación es "la pérdida del valor de l a  mo - 
4 neda de un país en términcc de l a  moneda de otro patis" 

3 Miguel Mmccra. "No conviene a l  país otra caída dcl pesof1, - 
La irensa ( MExico, D.F.), H dc junio dc 1984,pp.4-14. 
-%XIlrcdo Amczcu:i I?. "Estrategia 1:in:incicr;i Lxijo cl cíccto de- 
l a  dcva1u:ición" ' A-- 1:jecutivoc dc Finanzas - (MCxico, i ) .F . ) ,  vol.  6 : - - 
SCP. 1977, pp. 20-30. 



Prl'icticmcxite 13 dcva1u:rción ocurre "a incdicla que cl nivcl clc . 

prccios en el mcrcado intcrno aiiincntn n una tasa m5s clevada quo el 

país dc refcrencia, en nucstm Inundo occidental l a  refcrencia comÚn 

es e l  dólar de los EE3JU11'. 

I f . . .  La devaluación del tipo de cambio es considerada tanto por los 

monetaristas como por los estructuralistas como una causa fundamen- 

tal de la inflación latinoamericana" 6 

Se considera, que l a  devaluación es casi siempre la prueba de 

una inflación que se había producido desde antes, oficializada por- 

medio de una quiebra parcial de la moneda, una depreciación (pérdi- 

da del poder de compra) ya adquirida de l a  moneda. 

Puede suceder sin embargo que se decida la devaluación antes- 

que la inflación la haya hecho inevitable: o que la devaluación sea 

sencibíemente más fuerte que la tasa de degradación ya adquirida - -  

del poder de compra de la moneda en ese caso, aseguran a los capita - 

listas del país en cuestión un nuevo margen posible del alza de los 

precios sin riesgo de ser peligrosamente competidos. 

5. :bid. 
6 M:irtEn Luis Cuznirín Fcrrcr, T;i inflación y cl dcc;nrrollo cn- 

Mricn L:itinri, Ed; UNAM, Mxico, 1976, p. 163. 



I 
Pcro en todos c:icos 1;i dcvaluxión ncarrca un alza dc los precios 

internos, m3s o incnos fuerte o m5s o nienoc gaioprintc o por e l  coritr;irio- 

controlada. "Bajo los gobiernos devotos dc los monopolios cs una fonnri - 

de golpear una vez m3s, a los trabnjndorcs" . 7 

Se& J. Kahn, e l  tipo de cambio o paridad cambiaria es un precio 

similar a l  de cualquier mercancía. Este precio está determinado por las- 

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

Los residentes de un país llX1l demandan divisas para comprar bie-- 

nes y servicios del exterior (importaciones]. 

La oferta de diyisas proviene de l a  yenta de bienes y servicios - 

a l  exterior (exportaciones), de l a  iwersi6n extranjera directa y del - -  

ahorro de extranjeros. 

E l  tipo de cambio natural de la  moneda de ese pais 'XII respecto a 

l a  de las mnedas de sus principales mercados es aquel en que l a  canti-- 

dad demandada es igual a l a  cantidad ofrecida, y por tanto esta paridad- 

natural se vamodiiicando conforme cambia la  relación de precios entre - 

e l  pafs l lXtT y sus principales zercados. 

Uno de l o s  factoPes m5s importantes que influyen en l a  demanda y- 

oferta de divisas es e l  comport'micnto dc los prccios de un pais "X' en- 

relación con sus principales mcrcndos. 

7 J. K;ilin. i,as crisis moiictiirins, ccljcioncs dc cultur:~ popular, - 

Mxico,  1974, p. 20. 
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S i  en e l  país  'X" cl aumciito clc precios cs s1.1pcrjor a1 qire sc - 
da en rclaci.6~1 con l os  pnlscc con los cjuc priricipalincntc comercia, el-  

rcsultado scr5 e l  encarecimicnto rclativo dc los bienes y scrv-jcios - - -  

respecto a l o s  dc esos mercados, en tanto quc sus productos sc abarn-v 

tan relativamente p a n  e l  pais 'Yt .  

Esto resulta atTactivo a los Tecidentes del país "X" comprar en 

e l  exterior, y por tanto aumenta l a  demanda de divisas mientras que la  

oferta se reduce a l  desalentarse l a  ventas del pafs 'X" al. exterior. 

Lo anterior provoca que e l  tipo de cmbio natural tienda a au-- 

mentar (porceso devaluatorio), es decir ,  más monedas del país por cada 

divisa. 

Dentro de un sistema &e flotacibn, en la  medida que l a  in f la - - -  

ción del país <X1' sea mayor que l a  de sus principales mercados, e l  ti- 

po de cambio natural de l a  mneda de ese paíls respecto a l  de las mone- 

das de sus principales mercados tenderá a aimentar, es decir, l a  mone- 

da del país llX" se devaluará. 

Y por e l  contrario, s í  es mayor l a  inflacidn en e l  exterior cpe 

en e l  psis 'Y, e l  tipo de cambio disminuirá, es decir, la  moneda del- 

país "X" se revaluar5. 
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S i  cn vcz dc i-lotrición, cc f i j a  l a  p:irjd:d en un contcxto dc - 

mayor inflación intcrna quc cn los pi'incipalcs mcrc:idos dcl cxtcriop, - 

los bienes de importación ticndcn a desplazar a l os  nacionales y sc gc - 

neran déf icit  crecientes en cuenta corriente, a l  scr estiinuladas l a s  - 

importaciones y privar de incentivo a l a s  exportaciones de bienes y -- 

servicios. 

I t  Hemos aprendido que la  dwal~iación no es e l  enemigo contra e l  

cual hay que combatir : l a  devaluacióir es una consecuericia de l a  ines- 

tabilidad econhica y monetaria. 

Para evitarla es necesario eliminar las causas de l a  inestabilj - 

dad económica : es indispensable reducir l a  txca de inflación mediante 

aumentos en l a  producción y cn l a  productividad, por l a  elevación en - 

e l  índice de empleo ymediante esfuerzos dirigidos a lograr una mayor- 

distribución del ingreso" . 8 

8 Alfred0 hescua R. "Estrategia Finnncicra bajo el  zfccto de - 

la devaluación", Ejecutivos de Finaiizac (Mxico, D.F.), vol:6.cep.1977. 

p. 20-30 
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Entre lar; djversas teorías que tratan de explicar c l  ícn6rxmo 

de l a  inflación, citaranos algunas de ellas por considerarlas de ni3c- 

importancia, y Ins que siguen sicndo e l  sostén de mchos estudios y - 

posiciones aceca de éste fenómeno. 

b . I  . &DNETARISTAS. 

Para los monetaristas, la inflación "es sencillamente e l  re-- 

sultado del aumento de l a  oferta del dinero o del ingreso nonetario,- 

y e l  de l a  caída del valor externo de l a  moneda en términos del tipo 

de cambio externo o del preció del oro" 9 ; es decir, para ésta co---- 

rriente l a  inflación es sjmplemente un fenómeno monetario. 

Para conocer los factores caiisales de l a  inflación de esta - -  

teorria es convenierlte comprender como funciona e l  mecanismo dc deter- 

minación de los precios y para e l l o  simplificaremos, en primer térnii- 

no, con el  mercado de un bién '*X". Cuando l a  cantidad demandada de - 

un hién es mayor que su produccih, se generar5 una presión para d e -  

9 M i r t í n  Iajs (hzin5n Fcrrcr. op. c i t .  p. 44 . 



Por l o  tanto, para evitar que el precio de un bién aunente - -  

hay que l imitar  su dmrrncla o famentar su oferta, o ‘ambas cosas. 

A nivel de toda l a  economla, s i  l a  demanda agregada o sea 13- 

demanda conjunta que realizan e l  gobierno, las empresas y los particu - 

lares es mayor que l a  producción real total de bienes y servicios, se 

generarán incrementos en e l  nivel general de precios. Dicha demaiida - 

depende en tiltima instancia, de l a  cantidad de dinero en circulnción- 

en l a  economía; es decir, del ingreso monetario y de l a  velocidad de- 

circulación de ese dinero, que es l a  expresión del deseo de consumir. 

E l  aumento o disminución de l a  demanda agregada, por tantf), - 

está en función de las variaciones en l a  cantidad de dinero en circu- 

lación ( moneda, billetes, cuentas bancarias). S i  l a  cantidad de d i -  

nero aumenta sustancialmente, las  personas tienden a gastarlo, lo  - - -  

cual incrementa l a  demanda de bienes y servicios. 



Indudnbl cnicntc cpic ixno dc los i'cictorcc ~ L I C  11:m contribii ido de - 

cisivamentc 3 estimular c l  fcnóincrio dc l a  in f lnc ih  ha sido In ani--- 

SiÓR de circulantc inonctario en mayor grado a l  crecimicnto rcal de l a  

producción nacional de bienes y scrvicios. 

Ejemplos : 

1. S i  nos encontramos en un país donde e l  toral de dinero - -  

existente fuera de cien pesos y l a  producció~i total consistiera en so - 

lamente cien manzanas, automáticaniente e l  precio de cada manzana será 

de un peso. S i  l a  autoridad monetaria de ese pals aumentara l a  canti- 

dad de dinero de cien a doscientos pesos adicionales, provocando de - 

esa manera un aumento en la  demanda de manzanas; pero como l a  produc- 

ción total permanecería siendo solamente cien manzanas, cada una de - 

ellas aunentaría su precio a dos pesos. 

2. l 1  S i  en juego de utilizamos e l  doble de b i l l e  - 

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

drán e l  doble de l o  que valen con la  dotación normal de billetes" 10 . 
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Ik acuerdo con esto, es fácil dcdilcir quc I n  inf1:ición dcpcn- 

de í'undmentabnentc de l a  proporcióri cn que se muevcii, en c i  tiempo,- 

dos magnitudcs iapoTtantes ; 7 3 producción y el dinero. 

Entendiendo por producción, "el conjunto de bienes y servi-- - 

cios que, medidos en dinero, producen los habitantes de un país gene- 

ralmente en un período no mayor de un año I1 . 

A este valor de la producción total se l e  conoce como Produc- 

to Interno Bruto ( PIB ) .  

Por l o  que se refiere a l  dinero, recordaremos que cada sacie- 

dad, a lo  largo de l a  historia y una vez superada l a  etapa del true-- 

que ha utilizado ciertos instrumentos (dinero) par:i faci l i tar e l  in-- 

tercamhio de bienes y servicios que produce y consume. 

No todos los aumentos de dinero en circulación provocan i n f l a  - 

ción, sino únicamente aquellos que no se compensan con aumentos en e l  

volumen re31 de producción. 

I T  Arrrimdo Ortcga PCrcz dc I,cÓn. 01'. c i t .  JI. 20. 

. .- . ._ L 



I I.) . 
1 .  

Para Alfonso lbrificz y JOSC h i i s  Vszquez 13 cantidad dc dinero 

cn airculación nunienta por vwi as rn~oiics : 

I .- La que detennina e l  crccjmicnto de la actividad producti- 

va, esto es, conform aumenta e l  volumen de biencs y ser-- 

vicios producidos en e l  mercado, e l  número de tr'msaccio- 

nes aumenta, y, por tanto, debe haber un aunierito corres-- 

pondiente en elmonto de los medios de pago. 

2.- Otra razón inportante ha sido l a  necesidad de financiar - 

con dinero recién eiiitido, parte del gasto del sector pú- 

blico a l  tratar de enfrentar l os  problemas del país. 

3.- Otro factor, menos importante, que ha causado incrementos 

de2 dinero en circulación, ha sido e l  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 inflación a : 

+ Los aumentos salariales generales que al  incidir directamen - 

t e  sobre los costos, provocan aumentos del nivel general de 

precios. 

+ Inflación importada, esto se da cuando a l  relacionarse co-- 

mcrcialmcnte dos p;iíscs, en e l  país exportnilor cxictc un - -  
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porcentaje dc inflación siipcrior a i  del país importatlor,- 

lo cual rcpcrcutc ncgativcimcnte en los costos dc los in- 

sumos importados. 

+ Por especulación que surge cuando l a s  grandes empresas - -  

oligopolísticas aumentan sus precios de venta por arriba- 

de lo que hubieran podido hacerlo en un ambiente más com- 

petitivo. 

Si aceptamos que la inflación es un fenómeno monetario tene-- 

mos que aceptar la idea de que existe inflación o posibilidad de que- 

esista cuando circula moneda en un país, por lo tanto, en una socie-- 

dad en donde solamente existiera el trueque, no podríms hablar de - 

problemas inflacionarios. 

b.2 )  MARXISTA . 

Esta corriente, no solo analiza los aspe.ctos monetarios del - -  

problema, sino que toma en cuenta l a  lucha de clases que se ha venido- 

agudizando; po un lado quienes tratan de incrementar la tasa de utili- 

dad sobre el capital, y por otro lado quienes luchan por lacanzar un - 

mcjor nivel de vida. 
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Desde csta perspectiva, la iriflacióii ' I . .  .cs rcflcjo y cxprc-- 

sión de l a  conticnda existentc entre 13s diversas fuerzas que inte--- 

gran l a  sociedad" 

abarcando a la sociedad en su conjunto. 

12 , es un proceso quc solo es posible explicarlo - -  

E l  motor que iiiyiilsa e l  desarrol1.0 de una economía capitalis - 

t a  es l a  tasa de ganancia obtenida sobre e l  capital invertido. La re - 

ducción histórica en e l  nivel de l a  tasa de acumulación ha hecho ne- 

cesaria l a  participación cada vez más activa del Estado para "asegu- 

Tar l a  redituabilidad de acumulxión y e l  ritmo de ~recimiento"'~. - 

Esta intervención del Estado evidentemente reactiva l a  economía a l  - 

crear una demanda y garantizar un nivel de ingresos : en forma de - -  

sueldos y salarios para los obreros y de utilidad para l o s  capitalis - 

tas. A l  estimularse l a  demanda y 110 ser compensada en l a  misma pro-- 

porción que l a  oferta, se produce un incremento sustancial en e l  pre - 

cia de los satisfactores i o  que provoca inflacjón, fenómeno que se - 

traduce en un mayor beneficio de los capitalistas, ya que l o s  pre--- 

cios de l a  mercancía que venden suben entonces más rápido que los sa - 

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

res. 

Ante esta situación l o s  grupos de trabajadores organizados - 

presionan para compensar l a  pérdida en c l  poder adquisitivo de su sa - 

lario. 

12  lkivid I3;irkin y (;ust;ivo Iktcv:i, Trif i:ici6n y 1)crnocr:ici;i: cl 
caso dc Mexico, lid; Sij:lo XXL,  MCxico, 1!179, p.14. 

13 II,i<I. p.  20. 



-1 H- 

"La inilaci6n rcúi stribii,v l o s  rccwsos socialcs, y así est - i -  

mula l a  conirontacih entre los gnipos quc tratan dc conscrv:I:- o :un--- 

pliar su posición en el reparto del producto socia?" 14 . 

De 10 anterior podemos concluir que las ra íces de l a  in f l a - - -  

cion deben buscarse en los rasgos -furidnrncntales del funcionamiento - -  

de la  sociedad, viéndose que l os  Cenámenos en que se manifiesta l a  i n  

flación : a l za  de precios, utilidades, salarios, etc. son simplemente 

l a  expresión de esos rasgos. 

b. 3) ESTRUCiüRALISTAS 

Para la  escuela ectruct.uralista, l a  inflación "es l a  awnpa-- 

l a  inflación surge de l a  incapaci-- ñante natural del 

dad productiva en los paises subdesarrollados. 

Uno de los modelos más usados para acplicar l a  inflación es - 

e l  que surge a partir de la corriente estructuralista que tiene muy - 

en cuenta las condiciones peculiares de los países latinoamericanos, 

según este modelo, l a  inflación coexiste frecuentemente con e l  desa- 

rrollo. 

14 i b id . ,  p.39 

7 5  V c k !  M r i r t í n  luis Guzm5n:op. c i t .  p. 65. 



A l  cmpczsr ;I iriclw;ti-i:i I iz:ii*sc Liii pals, sc rcquicrcii ni55 - 

alinicntos y m:iterias ngríc:ol:is pni.;i la pobhci6n que cmigra dcl c;iriip) 

a las fríbricas urbanas. S in  emliargo, l a  producc.ión del campo no res-- 

ponde a esa mayor demanda por no tener estructura productiva r íg ida,-  

que se origina frecuentemcntc por e l  predominio de octensiones dedicti - 

das a l  cultivo que se encuentran ociosas. Así se crea uno de tantos - 

llcuellos de botella" que son las cmsas profundas de l a  inflación. - -  

Otra rigidez es la de las exportaciones, que para países subdecarro-- 

llados se camponen de materias primas en su mayor parte. Su demanda - 

mundial es ineláctica16, por e l l o  no ganan las divisas necesarias pa- 

r a  pagar por las importaciones requeridas por l a  industrializacjón. 

I 

Los estructuralistas piensan que esas rigideces e inelastici- 

dades son l a  verdadera causa de l a  inflación, y que e l  exceso de de-- 

manda o l a  presión de costos solamente aporta factores que propagan - 
la inflación pero que no la  originan. 

Para resolver los problemas de l a  inflación, en consecuencia, 

se requiere actuar en materia productiva y no en e l  orden monetario - 

o fiscal . 

10 elasticidad cs una niciiida genérica dc l a  rcaccióii cntrc - -  
Ins varinblcs 1ig;idas por un;; ~'unción, aplicado cn particular a l  an5- 
l i s i s  de 1:i dcm:iritl:i y la oferta. 

Incl5ctico.- díccsc tlc :iq"211a v:iriablc cvyn clasticidnd rcs- 
pccto dc otra cs pcqucíí:i (mcnor c p t '  I). 



Las teorías : moiict~irict:ic y cstnictixralistas constitiiycn los  

modelos mris iisados para exylicar l a  inflación. 

Las características del tipo de inflación dc que habla cada - 

una de estas teorías expuestzs anteriormente, no reflejan por s í  so-- 

las l a  situación inflacionnria real, lo  más común es que sc sucedan - 

simulthxmente, y en mayor o menor grado, las características de am- 

bos modelos. 

Para contrarestar los efectos de l a  inflación, los modelos - -  

que tratan de explicarla sugieren medidas de política que debcn tomar - 

se dependiendo del tipo de inflación de que se trate. S in  embargo, l a  

determinación de la  política econhica adecuada es d i f í c i l  y complica - 

da dado que, en realidad se ven involucradas las características de - 

los dos modelos. 

Por todo e l l o  es d i f í c i l  dar recetas universales para comba-- 

tir l a  inflación. Sus características y modelos varían según tiempo - 

y lugar. A pesar de esto, parece haber cierta unanimidad dc opinión- 

a l  señalar e l  exceso de gasto público y su financimiento con dinero 

nuevo, como uno de los detonadores, sino es que causa, m5s frecuentc 

de l a  inflación. 
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Las causas inflacionnrias en el caso particular de Mexico, - 

provienen del fuerte dirimismo con que e l  gasto pííblico, se ha deccri - 

vuelto en -su af5n por estiinulm 13 ecofiornfn. 

La política instrumentadn por 13 administración López Porti-. 

l l ista, se guió bajo las pautas de desarrollo marcadas por 13 teoría 

estructuralista. If Esas pollticas tuvieron e l  comGn denominador de - 

colocar a l  conjunto de l a  industria, como sector dinámico de l a  am- 

mlación, continuar expandiendo e l  aparato estatal y buscar sostener 

e l  nivel de consumo del sector popular, así como, más en general, - -  

privilegiar e l  crecimiento de un mercado interno fuertemente protegi 

do"l 7 

La estrategia política de este sexenio se centró en hacer - -  

del gasto público e l  mtor de l a  actividad económica. 

Esta estrategia política pretendió explotar l a  relación d i - -  

recta entre ei crecimiento económico y l a  inflación. Esta Fcinción - 

se sustentaba en l a  idea de que era prcferiblc crecer y generar em-- 

pleos, n controlar la in-flrición a costo de un mcnor creciniicnto. 



Para e l l o  y con : i í h  dc' lograr s t s  ot~jctivos, c l  sector púhl - -  i 

co prosigió con l a  estr:itcgia activict:i iniciada dcsdc priticipjos dc- 

13 dEc;id,-i de los setentas, que concjste cn influir d i r e c t a  e indircc- 

t<mentc en e l  crecimiento de In actividad ccorióniica utilizando conio- 

instrunmito basic0 e l  gasto público; y un gasto público creciente, - 

fiiiancicido con emisión primaria de dinero y préstamos provenientes - 

del ahorro interno y externo, para "asegurar que el Estado disponga- 

de l os  recursos necesarios para orientar l a  actividad económica ... 

Con e l  hallazgo de grandes mantos petroleros, e l  gobierno se 

decidió por emplear los recursos provcnientes de su explotación, co- 

mo una plataforma para ianzar un grandioso proceso de industrializa- 

ción acelerada que debla haber resuelto todos l o  problemas. l1 E l  pe- 

tróleo era e l  único recursos que ~ioc.3i.á generar recursos excedentes - 

para aplicarlos a resolver e l  resto de nuestros problemas. E l  petró- 

leo, que se agota,. l o  sembrarlarnos para generar otros recursos que - 

no se agotan" . 39 

De t a l  manera que ayudando por diversos planes industriales, 

rmimente ambiciosos, por un incremcnto global cn los precios del - -  

petróleo, por préstanios externos y cmisiofies de circulante, e l  go--- 

bicrno fue cap,Sz de producir durmtc trcs años, tasas de crccimicnto 

I 8  Aspcc-tos cconViri icoc: dcl cl i sc~irco clc tomi dc poscxióri dc 1 - 



dcl 8 % ;inua1, cn pronicdio, c:i un3 Epoca cn la cpc c l  ~ - c s t o  dcil i i i t in-  

do se enfrcntcibn a un2 fr:crTc I-cccsión. 

Sin embargo, c l  gc,stn p6blico que se dedicó a la cxplct;ición 

del pctróleo, llevó a toda 1;i cconomía a una actividad acclcrrida, - -  

que impulsó e l  gasto a niveles que apenas podía satisfacer c l  aprirn- 

to productivo genersndose rigideces en todo €1 sistema, dándo origcn 

a l a  crisis económica más drmitica que enfrenta e l  país. 

En los comienzos del 83, se notó quc e l  gobierno ya no expor - 

taba con l a  suficiente rapiciez para alcanzar e l  ritmo de increinento- 

de las importaciones de materia prima y naquinaria, a l  grado que tu- 

vo que recurrir a l  mercado a corto plazo para poder cunip1i-r con el - 

pago de intereses de su deuda a largo plazo. 

Durante 1982 estalló la más severa crisis, detenninzda por - 

diversos factores; l-llos cambios bruscos dcl contexto internacional - 

caída de los precios del petróleo, tendencia alcista de l as  tasas - 

de interés y estrechamiento del financiamiento- fueron eleincritos - -  
20 que precipitaron l a  crisis" . 

Para entonces, e l  gobierno se dió cuenta del fracaso de su- 

20 Cri tcr ios C;cricr;il cs dc Pol ít- i ca Econóini G I ,  Mi piic 1 dc 1 :I - 
Midrid, Comcrci lktcrior,  I_ v01.32, MCxico, I).F., liic. i W 2 ,  pj). - - -  
1286- I 296. 



mclclo dc crecimiento con inf1;iciDn ; y ciilp6 clcl problcni:i a 13 i i i l ' l x  

ciOn interníicional, pcro ;iscvcI*ci que sosteiidrín tal inoilcl o y c-orif jiw6 

el papel del Estado como rector dc la cconoinín. Esta posición contri- 

buyó mucho a l a  crisis de confianza que sobrevino :i partir de enton-- 

ces, l a  economja empezó a dolari zarse de una manera por dcmrís alarmmi - 

te, por lo que se inició el proceso quc hacía inminente la devalua--- 

cion -ocurrida el 17 de febrero de 1982- ya que resultaba evidente - -  

que el gobierno ya no podía sostener un pesos sobrevaluado dentro de- 

una economía sumamente inflacionaria. 

Al tomar características dramáticas la fuga de capitales; se- 

trató de implantar algunas formas de control de cambios. El lo.  de - -  

septiembre de 1952, el presidmte J. López Portillo, nacionalizó la- 

banca y al mismo tiempo estableció un control de cambios generaliza- 

do. 

Posteriormente concertó rápidos y cuantiosos créditos exter- 

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

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

ga tivo . 

De esta manera, 

la economía se dirige a 

pleo niayor, una tasri de 

al terminar e l  gobierno de J. Ihpez Port.illo, 
/ 

una tasri dc crccimiento ncgativo, un desem-- 

inflación m;iyor al 1 O0 %, continuos dcslizi- 
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La nuwa administración cncabczada por Miguel de 1:i Nidrid - -  

Hurtado, comenzó con una panorma nada haiagueño, "La situación cs cc - 

ria. Está en entredicho l a  continuidad del proceso de desarrollo y sc 

cuestionan lac bases mismas que l a s  han sustentado. Lo que es m5s grn - 

ve de continuar e l  sendero antes apuntado, l a  viabilidad del país co- 

mo nación independiente, podría verse comprometida. "23 . 

Ante esta situación, e l  gobierno reconoce que no es posible - 

seguir con e l  esquema de política económica adoptado en los dos ú l t i -  

mos sexenios, de manera que ccnsidera necesario e l  realizar los ajus- 

tes requeridos para poder transformar l a  crítica realidad económica - 

que enfrenta e l  país, "aceptar l a  propuesta de convivir con inflación 

es dañar las bases del crecimiento y del empleo" 22 . 

Para atacar e l  problema, l a  nueva administración ha instrumen - 

talizado e l  programa inmediato de reordenación económica que "plantea 

la  austeridad en e l  gastc 4blico y l a  reorientación del programa de- 

inversión; acelerar e l  proceso de reforma tr ibutar ia y de los ingrc-- 

sos de las empresas públicas; moderación en l a s  utilidades y los sala - 

21 Ibid. 

Nacional dc Dcsnrrol lo 1983-1988, Poder IJJcci it i~o I?- 
rnriyo 1983, p.  119. 



l a  planta productivn para conservar 13 oc.upaci6n; In rccst ructu~i- - -  

ción del sistema financiero nacional un nucvo csquana c:mibiiirio y dc 

política comercial; e l  fomento a1 ahorro y rcfonnns coiistitucionalcs 

pura reforzar e l  principio de rectoría del Estado y protcgcr y prcci - -  

sar los hbi tos  de los sectores soc ia l  y privado, sujetfindosc de - - -  

acuerdo a l a  Ley, l a  acción de todos los sectorcs del interés públi- 

Este programa tanto en términos de objetivos como en I &  es-- 

trategias, incorpora las recetas, claramente monetaristas, preescri- 

i 
i 

tas, y aceptadas, del F.M.I. t 1 
La escuela monetarista, propone vla FMI, corregir los proble 

1 - 
mas de las sociedades actuales mediante un paquete básico de pol í t i -  

cas organizado en torno de dos medidas fundamentales: l a  reducción - 

de l a  intervención del Estado en l a  economía y e l  establecimiento - 

de normas de diciplina estricta del comportamiento gubernamental. - -  

"El primer (principio general) es que l a  esfera del Estado ha de ser 

limitada. Su funcion principal ha dc ser proteger nuestra libertas.. 

J 4  . "Lo que necesitamos urgentemente, tanto para l a  estabilidad - -  

económica como para e l  crecimiento, es una reducción de l a  interven- 

cion estatal y no un aumcntol' 

I 

25 
, 

23 Migucl dc 13 M:idrid I I . ,  01'. c i t .  p.1280. 
24 IIcriC Vil l:irrcaI, op. c i t .  pp.1059-1070. 
25 bid. 
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Los monetaristas cons ic1cr:in i i id  ispcnc:iblc clcsinantcl3i- lac  cs- 

tructuras de rcAalación estatal quc rriccli3tiz;ln In cmp'etcncis y propi - 

cian l a  operación de productores "incf-icientcs" . . . .E l  Estado.. . . - 
provoca inflación y l imi ta  las posibilidades del progreso tecnológico 

( a l  impedir que operen las leyes del mercado y eliminar con e l lo  los  - 

estímulos a la  producción e innavaci6n)"26. Y estiman igualmente impor - 

tante 13 necesi-dad de que e l  gobierno ponga si1 propia casa en orden : - 
debe limitar las erogaciones a l  monto de sus ingresos y eliminar los - 

programas que operan a base de subsidios. "Por e l l o  hay que concretar- 

se -según este modelo- a cumplir dc manera automática y no discrecio-- 

nal, l a  t'Ley'l monetarista y de presupuesto equilibradottZ7. "Esta con- 

cepción entraña : l ibre mercado, l ibre empresa, l ibre comercio interna - 

cional, presupuesto equilibrado y por supuesto una política monetaric- 

t a  de contracción de l a  oferta monetaria ... 1128 

20 RenE Vi l larred,  op, c i t .  lip. 1059- 1070. 

27 Ibid. 

28 Tbid. 



Ahora vcremos la pol:ticn dcl :ictii;il gobierno. A l  inici;ir iiu - 

mandato e l  prcsidcnte Migiicl de l a  Mndrid Ikirtaclo. dcclnró quc "No esta --- 

tizaremos 3 l a  sociedad, e l l o  scría totalitarismo. Buscaremos cambios - 

que llcvcn toda l a  vitalidad y creatividad de l a  sociedad c i v i l  3 las es - 

tructuras estatales . . ."29. 

Y en e l  Flan Nacional de desarrollo que "adicionalmente se está 

reforzando, las normas para asegurar diciplina adecuada programación, - 
r30 eficiencia y escrupulosa honradez en l a  ejeacitjn del gasto público' . 

Siguiendo las prescripciones del fondo, se asegura, que, I '  s i  - 

e l  Estado no dispone de ingresos reales suficientes para cubrir los re- 

querimientos de gasto de la sociedad, debe recurrir en fonna repetida a 

l a  creación de dinero y consecuentemevte a l  financimiiento inflaciona-- 

r i o  de su déf icit ,  alimentando de manera permanente e l  ritm de creci-- 

miento de los precios. Un ajuste en precios y tarifas que allegue r e a r  - 

sos a l  Estado, a l  permitir su financiamiento sano del gasto, suprime - -  

una de l a s  causas de l a  permanencia y aceleración de l a  inflación' 

'' En consecuencia, l a  reordenación de las finanzas públicas da un peso- 

J' - . 

importante- tanto a l a  racioiialización del gasto público como el atmiento 

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



La polltica del actual. gobicrno es evidciitcmcntc inonct:irist:i, 

sigue las prescripciones de esta cccuela, via FMI. plasmadas en el - -  

Plan Inmcdiato dc eordenxióii EconGrnica, sin embargo, conoce las €u- - 

nestas consecuencias sociales que iiiipl icaría aplicar e l  convcnio rigu - 

rosamente. It Un país como México, que atiende grandes necesidades so- 

ciales a través del gasto público, no puede aceptar que la reducción- 

del déficit se alcance a través de im recorte presupuesta1 indiscri-- 

mando que afecte programas de contenido social o de atención a secto- 

res estratégicos. Lo anterior perjudicarla a los grupos más desfavore - 

cidos y debilitaría la capacidad de producción, retroalimentando el - 

fenheno inflacionario retardando de manera innecesaria y costosa la- 

la recuperación de la actividad ecoi~ómica." 33 

. 



Si no sc comprcndcr; las C;JUS:IS, tairipoco se coniprendcr5 porque 

~ l a  inflación persistente cs una fuerza destructora clc las socicdades. 

La inflación persistcnte est5 niiiy arrciigada 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 fenómeno inflacionario. Debates teórico-políti 

cos-ideológicos en el mal no nos involucraremos, ya que no es sbjeto 

de nuestro estudio. De hecho, lo que nos interesa es conocer el el im 

pacto que sufre la pequeña y mediana empresa en un entorno inflaciona 

rio, proporcionándole medidas útiles que permitan su sobrevivencia - -  

dentro del medio. 

- 

- 

- 

Para efectos de nuestra investigación retomamos la definición 

que de inflación proporciona Amando Ortega Pérez de León, proque en- 

ella se manifiestan los efectos que trataremos en capítulos posterio- 

res. 

- 
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C O N C L I J S  I O N E S  

Todos los estudios coinciden en e l  hecho evidente de que una - 

vez en marcha, l a  inflación crea un proceso de causalidüd circular en- 

e l  que las distintas variablcs Se jmpulsan recíprocamente : e l  a l za  dc 

precios mueve a los asalariados a pedir ajustes compensatorios, l a  e le  - 

vaciBn de precios y salarios agudiza e l  déficit f iscal y aumenta los - 

costos de las empresas que aumentan de nuevo sus precios; e l  a l za  de - 

costos y precios empeora l a  posición competitjira del país frente a l  ex - 

terior y desnivela 13 balaiza de pagos (excepto que l a s  naciones coinpe - 

tidoras experimenten una tasa igual o riiayor de inflación) , e l  desnivel 

de l a  balanza de pagos obliga eventualme~ite a las autoridades a deva-- 

luar e l  tipo de cambio, l a  devaluación eleva e l  costo de las importa-- 

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

S i  la i.nflaci6n fuera temporal , podrían explicarse sus causas- 

y sus efectos en términos de dinero y de precios; su control podrEa - -  

ser relativamente más sencillo. 

- S i n  embargo, l a  persistencia del fenómeno inflacionario hace - 

necesario buscar m3s profundamente sus causas y sus efcctos. 
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En nuestro p a í s  , el problcnix dc iiifiacitjn ha afcctado tniiibisn 

psicológicnmcnte a In sociedad en genwal ; origjixindo ansicdiid e incer - 

tidumbre, reduciendo el. ahorro y pronovicndo l a  cspecil1:icjfin cn c l  te- 

rrcno económico. 

A todas luces se hace necesario contrarestar los efectos de l a  

inflación, tomando medidas de carácter mnetario y evitando que e l  c i r  - 

culante crediticio vaya más al lá  del crecimiento de l  PNB ; as? como me - 

didas de carácter fiscal adecuadas? políticas financieras de ahorro, - 

control de precios, salarios e iinportaciones, incremento de l a  produc- 

tividad y medidas de car5cter econóTTij.co - administrativo en e l  orden - 

público y privado* 
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a) LI\ 1~WRES.rl. 

a. 1 . CONClP'L@. 

La evolución scxía1 y econhica tanto en México corn en 

e l  resto del mndo se ha veiiido dcsarrollando a través de l a  i m  

portancia que se ha dado a la. especialización del trabajo. Es - 

alsí que surgen diversas organizaciones que p r c p o r c i d  a los - 

integrantcs de l a  sociedxl los bienes y servicios que requieren 

para la  satisfacci6n de sus necesidades. Es t a l  l a  complejidad- 

de l a  sociedad inodema que se ha hecho necesaria l a  existencia- 

de empresas especializadas en producir y distribuir productos - 

y servicios. 

- 

tora o distribuidora de los bienes y servicios que requiere 1a- 

caninidad para satisfacer sus necesidades". 34 ( 

LTradicionalnientc l a  empresa se clasifica cn pcqueiía, me - 

diana y grande enfocando nuestra iiivestig~ción a l  impacto in- - 

flacionario que sufren en particular l a  pequeña y mediana eriiprc 

sa, ya que éstas rcprecentan en MExico c l  grupo m5s iniportnntc- 

- 
i 

- 

7¿ 

34 Arm;iiido Ortcyr PCrcz dc. I,c6ii, 01). c i t .  p. 3.5. 



cn l a  cstr~ictiirn iridust~rial tlcl país; sicndo sipiiiíic;i.i-i- 

vas por su contribiic iGn al pi-ducto interno bruto (P IC)  , 

generación de emplroc y COIIIO provcrdorri de insunioc ;i l a -  

gran cilipi-esa cuya acción cmibi nada íavorcze 13 incorpoi.:t - 

cióli de valor agregndo a l a  producci6n del paEs, a s í  LO- 

mo e i  adecuado aprovcchain~~ento 

Existen diversos elementos 

cle 30s recursos A 

cpe determinan e l  tamaño- 

de una empresa, er.trc los que pueden destacarse: l a  eco- 

nomía en l a  c u a l  se desarrolla, que influye cn la  denian- 

da de sus productos; su administración y los objethros o 

fines c p  persi,-e; sus productos y l a  tecnología que em - 

plea para su elaboración; e l  tipo de mcrcado a l  que c.on- 

curlen; el monto cic su inversión; volumen de su produc-- 

ción; e l  nhero dt? obreros que tsnplea y su capital contíi - 

hle. 

& l a  práctica coiitable no existe una def ic in ic ih  - 

gencralmcntc aceptada de lo que es una pequeña y mcdiana 

empresa, dc%ido a l a  dificultad de 1x1 poder sc'guir los - 

tcndcncias diferentes. Sin cmlxirgo, v a r i o s  son los auto- 

res (> iristitiicioncs quc h a n  iritcnt:iclo c1;isi [-icíir ;I I:i crn - 

pt-cs;i y tlcc ir cual es pccli~cTi;i y C,I~:I I niccli ;irn . 



Como se V E  e l  intcnto dc dcFinir que c s  la pcc~uciía y mctlimn - 

emprcsa, es d i f í c i l ,  sob-re todo si  se cpicrc precisar las froritcras - -  

que delimitan esta clasiiicación, tomando sólo cn cuenta los critcrios 

anteriores. 

Para efectos de este trabajo hemos adoptado e l  criterio consi- 

derado por e l  Fondo de Garantía y Fomento 3 l a  Industria Pequeíía y Me- 

diaña (FOGAIN), por ser de fáci l  evaluación a través de los estados - 

financieros, l o  que permite conocer directamente la disponibilidad de- 

recursos de la industria. 

1 E l  fondo de Garantía y Fomento a l a  Industria, clasifica a l a -  

industria conforme a su capital contable. Define a l a  pequefia indus--- 

t r i a  como aquella que cuenta con un cupital contable de 50,000 pesos a 

t -- 

15,000,000 de pesos y l a  med iana, l a  que cuenta con un capital conta-- 

ble de 15,000,001 a 90,000,OOU + 30% por rcvaluacion de activos f i j o s 3  5 

Pero como éste es sólo un par;lurietrc númerico, sondierams con- 

veniente señalar características y prob1em:is comuncs a éstas , para ha- 

ccr m5s f r í c i l  l a  comprcnsión del dcf íc i l  concepto de pequciia y mcdiaria 

cmprc'sa. 



- X I -  

Aquí, mencionrircn!os una scric dc p~irti.¿iJlaricl~iclcs que posee 

l a  pequeña y mediana tmpresa, así como los  prohleinns que cnfrciitari- 

y que se lian hecho m5s evidentcs, por l a  crec-icntc crisis econ6iiiica 

por  l a  cual atraviesa el  país derivada b5sicmic~rLtc de los altos in- 

dices inflacionarios y l a  devaluación progresi-ua. 

/ - Responsabilidad en un solo individuo. Este t ip  de empresas fue-- 

ron creadas y son manejadas directa y personalmente par los pro- - 

gietarios o accionistas mayoritari.os. 

La administración recae en ocasiones, en una persona, que - 

ademcis de ser e l  administrador, es e l  empresario; de esto estriba 

su inferencia en las difereri.tes áreas de l a  empresa, l o  que provo - 

ca deficicncias en 1A organización. 

M i c i e n c i a  tecnológica. iAa tccnología que nomaImeiite poseen, su - 

fre adaptaciones con e l  objeto de adecuarse a los rcqucrimientos- 

que e l  proccco productivo exige, S in  anbargo, esta no mejora de - 
acucrdo a l  crcchniento dc l a  cmnpr~sc?, n i  con el transcurso clcl - -  



t icii:po, poi- l o  cmil  se mrinticiic c.st;ít ¡va. 

Tomuntlo cn cuciitn ';ii tcc.iio login y cnractcristicas l os  procesos pro- 

ductivos di: l a  pc.'qticfi;1 y mcdi:ina ciqx-csa son rc?ativrimcntc s imp i c 3  ES'- 

to permite ;i las cnipresns cuhrir dc mancrri srití s€:ictorili los rccpcri--- 

mientos de calidad, n pesar de las  dcPicjcnciac en 13 cnpcicitacih de - 

l a  m<mo de obra. 

(J'n mchas ocasiones e l  empresario desconoce las posibilidades de ob - 

tener tecnologíamás avanzada para e l  proceso productivoi(Adem5s en Mé- 

xico no hay organizaciones que puedan dar servicio a las empresas, no - 

existen especialistas en tecnología. 

* -ado.acce - \a realidad es que l a  pequeña y mediana -empresa- t- 

so _ _ _  a tecnologías -- - avanzadas, pues carece de los reaxsos para obtenerla, 

ya que los costos de adquisición de éstas y las inversiones requeridas- 

J 

son elevadas, e l  apalancamiento financiero de este sector es mínimo; so - 

l o  mediante un incremento en e l  capital se kice viable l a  obtención de- 

mejor tecnología. i 

'- Sistemas de información insuficiente. Dada l a  form;icjEn empírica de - 

los dirigentes, y su desconocimiento de las disciplinas adninistrati - 
- - -  

vas, los escasos recursos humanos de quc dispone y las fa l las  dc in - -  

€ormación sobre los factores cxternos e intcrnos que nfcctan ;I la em- 

presa, provocan quc se tomc:: decisiones sin tcncr los clcincntos dc - -  



juicio nccccnrios para una v isión tot:tl y coirrplcta dc los ~ ~ r o b i c m : i ~  

Lo anterior cs una de Ins caractcrfsticns in3s xcmtu:d:is de l a  pc 

qucñ:i y mediana crnpresi y sc traduccn_en Afall~s-de ccrntrol y incfi- - -  
ciencia quesignifican mayores costos c irunobilizaciGn en sus activos. 

- 

Las deficiencias en l a  infcimación represcntan: 

a) 

6) 

retrasos en la obtenciGn de crédito. 

sospechas de inseguridad de los analistas de crédito de l as  insti 

tuciones bancariasJ 

-_ 

I 

- Dependen de l a  gran industria. En muchos aspectos este tipo de empre 

sas dependen de l a  gran industria, es comGn encontrar que una parte- 

- L- 

jmportante de sus ventas esta Tepresentada por unas cuantas empresas 

grandes, que imponen condiciones de pago en téminos de plazos más - 

a l l á  de sus posibilidades. Y en esto se establece cierto grado una - 

dependencia y suboordinación de las pequeíías y medianas con rcspecto 

a las grandes.( 
u 

Dado que e l  concepto por gasto de promoción y publicidad es muy 

alto, tanto para l a  pequeña como para l a  mediana emprcsa, no les es- 

posible realizarlo, l o  cual  trae como consecuencia una f a l t a  de cono 

cimiento de l a s  técnicas de comercialización, qLie hace que dichas - -  
- 

empresas busquen c l  dcsplazmicnto de sus productos tratando dc dcdu - 



c i r  1 n dcpcndcnci;i y suboord i nnc i ón a l o s  qiic sc cnaicritrrin siij c: t 9s. 

Capital contable reducido. La mayoría de estas empresas cuentan con 

un capital contable reducido que no les permite realizar invcrsio-- 

nes cuantiosas,(solo I se permite s i  sus pasivos son a largo plazo),- - 
esto los obliga a mantener una elevado rotación del propio capital- 

para obtener un margen de utilidzd satisíactorio en proporción a l a  

inversión. S in  embargo l a s  deficiencias de capital afectan el creci 

miento de l a  empresa y, en condiciones de inflación muestraii signos 

claros de descapitalización, caracterizándose por las ausencias de- 

una definida política de -J-eirwersiÓn de utilidades, así como de re- 

glas de apalancamiento financiero. 

-_ 

- Problemas de liquidez y apalancamiento. Cuentan con rccursos limita 

dos para e l  desarrollo y operación de l a  unidad económica, quc trac 

- 
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cano consecuencia una estructura deficiente en ténainos de problemas 

de liquidez y apalancamiento inadecuado. 

@or falta de liquidez, las empresas frementmente se ven obli- 

gadas a no cumplir de manera oporturia a las imposiciones fiscales, \ 

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

Insuficiente capacitación y desarrollo de los reamsos banos. Si - 

tomamos en cuenta los 1imitant.es de un mercado de trabajo al que la- 

relación capacidad- precio está directamente relacionada, la pequeña 

y mediana empresa se coloca en una situaci6n desventajosa frente a - 
la gran industria que, consecuentemente absorbe a los elementos me-- 

jor capacitados Por ello el programa de capacitaci6n de los recur-- 

sos humanos es cada vez raáS exigido en este tipo de industria. 
,i 

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

vomás valioso con el que cuenta la empresa, nos encontramos ante si - 
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tuaciones tales como; ausentismo, sindicalismo y excesiva rotación, 

los cuales afectan directamente los resultados de las empresas; as i  

mimo las condiciones de trabajo en lugares insalubres, falta de -- 
- 

instalaciónes adecuadas, medidas de seguridad y pagos de salarios - 
bajos originan l a  limitada productividad de las empresas. 

-de-ob- . . .  b s e n c i a  cenpleta de planeaci6n. Se catece de -3sla.defuucl6n 
jetivos ---. -.-_ *_ y *,-- de- - s y eskrategicos para l-Bwa~-it-&u~a- 

efectiva planeaciónJimnciez-a cam. .€*l. 
I ---------- I 

I 

, 

- 
t__Prorhicción ljmitada. La fabricaci6n de artículos está destinada ge- 

neralmente a cubrir un mercado local o una p-a parte de m gran 

mercado, por l o  que- poco de l o  producido par este sector es pa- 

ra  exportaci6n. 

, 

-- 4 

- 1- Problemas de abastecimiento-de -materia ET-. Radica en la  escasez- 

de insirmo necesario para llevar a cabo e l  proceso productivo, debi- 
L 

do a l a  lentitud en l a  tramitación o adquisicián de los mimos man - 
do son de origen extranjero o a las dificultades que implica e l  len - 
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to  o inadecuado transporte ya sea de origen d 0 ~ 1  o extranjero. 

- Contrariedades a l  definir politicas. Se encuentran contrariedades- 

a l a  hora de definir sus políticas y sistemas de financiamiento en 

apoyo a sus ventas. Esto impide su colocación canpetitiva en un -- 
mercado generalmente agresivo. 

/ 

- Crédito limitado. Se les  limita e l  acceso a l  crédito bancario, de- 

bido a deficiencias en l a  planeación financiem y en l a  informa--- 

ci6n contable. 

pneralmente l a  pequeña ymediana empresa, se financia en su- 

mayor parte con recursos propios y sólo enmenor con ajenos a tra- 

vés de instituciones bancarias. ( 
./ 

Aunado a dicho problema, se encuentra l a  dificultad de obte-- 

ner recursos a través de los fondos de famento administradas por - 
instituciones tales c& Nacional. Financiera, S.A. (NAFINSA) y Ban 

co de México @&I), por desconocimiento de l a  mecánica operativa de 

los mimos. 

- 

Aunado a los problemas internos desde e l  punto de vista del an-- 
. -. 
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presario o de la función propia de l a  empresa que se enumeran an- 

teriormente, se encuentran los prob1q-s a s a d o s  par e1 madi~ @- 

bgente en el, que se desemelve l a  pequeña y mediana empresaL-- 

qw vimi_e_n_a _-ntrar_una serie de circunstancias que obstaculi- 

qn su crecimiento tales camo: 

- --- 

- -.__I 

(-la. derivadas de l a  política económica del pals. 

Las disposiciones tamadas por e l  gobierno federal afectan a- 

l a  pequef~ yanedlana empresa, ya que éstas no se encuentran pepa - 
raáas para a h t a r  los cambios que se suscitan. i 

-1) 

, L h t r e  las  medidas adoptadas en los l i l t inns años por e l  go--- 
/ 

bierno figuran: 

+ Disposiciones legales. E l  aumento de los impuestos disminuye- 

el margen de utilidad. 

+ Devaluaclhmonetaria. Esta provoca pérdidas cmbiarias dando 

pur resultado e l  incremento de l a  deuda externa, diminución- 

del margen de util idad, aumento en los costos, baja producti- 

vidad, reducción del empleo y otros. 

\ 

+ Prestacioms laborales. La pequeña y mediana apresa se ha -- 
ylsto afectado por e l  alza de sueldos y salarios, derivada de 

l a  inflación y de los escasos margenes de u t i l i dadA  
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I LControl de precios. Esta medida se refiere a que en ciertas - 
ramas industriales, se necesita la autorización del gobierno- 

para kcranentar los precios de venta de los productos. Esta- 

política perjudica a la pequeña ymediana empresa al no poder 

repercutir-el mento de los costos y gastos en el precio de- 

venta., I 
.i-.I) 

I 
1 

Englobando los probl- - ___ - de que adolece la peqU.a y medkma- 

empresa, vemos que dichas anomalías sonresitltada. de- l a  cnxiente 

crtsis por la-que atraviesa el país, así cano de una deficiente - 

-- 

ciii--rii .*i-np”- 

administraciiin, ----.----- - -  ig-periencia y falta de conocimientos en un cam- 

PO especifimj 



- e  . <. 

. .  

-45- 

b) Lx36 CICIQS FIMSNCIEROS EN EPOCA DE INFLACION. 

Dentro de las empresas existe una idea generalizada que defi- 

. ne los ciclos fulancieros de las mismas, uno a corto plazo y otro a- 

largo plazo, los cuales se ven alterados seriamente, ya que la trans - 
formación de los oonceptos que la inte&ran recienten el efecto del - 
ámbito económico del pais, así cow0 el entono partialar de la -re - 

sa. 

b.1. CICU) A PLAZO. 

El ciclo financiero a corto plazo se define como "el ti- - 
pranedia de transcurre entre la adquisición de materiales, su trahs- 

fonnacitin, su venta y finalmente su recuperaci6n en efecti~o~~.~~ 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 año. 

- 
queña y Mediana Industria, e, 17, febrero de Y982, pp.23-26. 

36 Alfonso Rodríguez I. "El ciclo financiero a corto plazo" en Pe- 
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En situaciones de infláción , c m  la que vive actuaknte 

e l  país, el ciclo financi2ro a corto plazo de la -esa se ve se-- 

riamente transtomado en los principales renglones que lo caponen: 

efectivo 

cuentas por cobrar 

inventar ios 

mentas por pagar 

mano de obra 

f inanciamiento 

Efectivo: Su enunciado en el balance debe indicar l a  forma en que - 
esta representada, ya sea únicamente en caja, en bancos o en ambos. 

El efectivomostrado como circulante debe estar sujeto a li- 

bre disposición y sin restricciones. En caso de que-el efectivo o - 
parte de él esté destinado específicamente a operaciones diferentes 

a las del ciclo financien, a corto plazo, no debe incluirse c m  -- 
circulante. 

Con la presencia del fenheno inflacionario el efectivo que- 

se genera lleva 

las operaciónes 

de irrventarios, 

consigo el riesgo de ser  insuficiente para cubrir - 
básicas de la empresa: Reponer las misnas unidades- 

reponer la capacidad de producción instalada, pagar 
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el necesario rendimiento sobre la imrersibn, cubrir el crecimiento 

noma1 de la empresa. 

mentas por cobrar: Representan derechos exigibles provenientes de 

ventas, servicios prestados, préstamos o anticipos otorgados, o -- 
cualquier otro concepto análogo no domentadoscontítulos de cré- 

dito; por tanto, también hay que analizarlos ymostrarlos por el - 
concepto qye los motivaron: Clientes, companías afili-adas, emplea- 

37 
. dos, etc. 

En general las cuentas por cobrar experimentan un innemen- 

tomayor en relación a l  crecimiento real de las operaciones de la- 

enpresa, disminuyendo el capital de trabajo, l&itando su financia 

miento. 
- 

En un entorno inflacionario, l a  enpresa que mantiene altas- 

inversiones en cuentas por cobrar, sufre pérdidas dado que al con- 

vertirse esta en efectivo, se obtienen unidades monetarias con po- 

der de ccnrrpramnor al que se tenfa en la fecha que se realizó l a  

venta o se efectuó el semicio. 

37 Joaqub Moreno Fernhdez. Las finanzas en la m e s a ,  TMEF, 
2a. edición, Mtixico, D.F., 1979, p. 26. 
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Inventarlos: Son aquellas im-ersiones destinadas a la venta y a la 

adquisición de materias primas y prcductos tenninados que se consu - 
men dentro del ciclo n o m 1  de operaciones. 38 

La regla de valuaci6n de los inventarios es el costo de ad - 
qyisición o de prO<hiccibn cuando éste sea menor que en el mercado, 

entendiéndose este bitirno como costo de reposición. 

De acudo al método o sistema de valuación que cada empre- 

sa en particular seleccione, dependerá elmonto de la inversión -- 
que está destine a los inventarios. 

h s  inventarios pueden valuarse utilizando los métodos de:- 

UEPS (últimas entradas-primeras salidas), PEPS (primeras entradas- 

primeras salidas) y costo promedio 

Enun ambiente inflacionario suele presentarse escasez de - 
materiales y proüuctos tenninados provocados por la especulación y 

demandas adicionales de los fabricantes que requierenmás materia- 

les para garantizar sus prOgramas de producción a precios actuales. 

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

38 JoaquínEiloreno Fernández, op. cit. p.27. 



. -49- 

menta l a  demanda, debido a l  deseo natural de convertir e l  efectivo 

en imntar ios  y proteger l a  inversi6n. , 

La empresa a l  mantener altas inversiones en imrentarios se- 

ampara parcialmente a l  impacto inflacionario, ya que en esta imrer 

sión es suceptible de modificarse e l  precio de verda, dado que a l -  

- 

tratarse de activos nomnetarios no perderan su valor en e l  trans 

curso del tiempo. 

- 

Cuentas por pagar: Representan una cantidad importante dentro del- 

pasiyo de las empresas. Su casiportamiento esta ligado a las can--- 

pras que l l eva  a cabo l a  -es, las  cuales pueden ser estables du 

m t e  e l  año, o hien pueden tener. flutuaciones importantes depen-- 

diendo fúndamentalmente de l a  actividad de l a  anpresa y de las es- 

- 

tmtegias fijadas. 

En periodos inflacionarios, se escasea l a  materia prima, - -  
por l o  mal dif iculta su financiamiento, ya cpe los proveedores es 

tabiecen condiciones de crédito más rigidas, teni&dose que pagar- 

precios altos con créditos limitados, exponiéndose a d d s  a correr 

e l  riesgo de que fracasen los programas de pmducci6n por no tener 

las materias primas necesarias. 

- 

- 



Mario de obra: Como conse(:ucncia dci crccimiento persistente del cos- 

to  de la vida l os  'obreros se ven en l a  necesidad de multiplicar sus- 

demandas para aumentar sus sa lar ios ,  por l o  cual la mano de obra - - -  
tiende a ciicarecerse y debido a esto se elevan los costos de produc- 

ción y l o s  gastos de operacien, l o  que pondrá en dificultades a l a  - 

administración de las empresas. 

Financiamiento: Los créditos se hacen más caros y di f íc i les.  Provee- 

dores que anteriormente concedían plazos y descuentos los empiezan a 

reducir; ya que dichas tasas suelen incluir l o s  índices inflaciona-- 

rios y, admás se requieren otras fuentes diferentes de financiamien 

to. 

- 

Los princzpales problemas del ciclo a corto plazo que en ténni- 

nos de dinero, es conocido como Itcapital de trabajot1 se pueden resu- 

mir de l a  siguiente manera: 

3 )  Carencia de efectivo por falta de planeación adecuada. 

2) Exceso en i.mrersi0n de cuentas por cobrar de clientes que - -  

pueden ser por cra i tos  amplios, o por atraso en sus pagos o 

por l a  combinación de ambos. 

,>. 
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3) Exceso en invcrsión de inventnrios originada por una mala 

planeación o por irrversjones que no producen rendirnien--- 

tos normales. Falta de rotación adecuada. 

4) Deficiencias en las negociaciones de financiación a corto 

plazo. 

b.2. crcm A LARGO PLAZO. 

El ciclo a largo plazo está formado por las inversiones de ca - 

rácter 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 deprecia- 

ción, amortización y agotamierito .39 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-- 

j os  ( 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 generalmente se 

eleva en la misma o mayor proporción que la tasa de inflación, 

razón por la cual, su costo pucdc modificar en el transcurso- 

39 Arm:mtlo Ortcga 1)Crcz d c  LcÓn, op. c i t .  p.44. 

-.......... . I . - __I __ . ~ I -I.. L ,, 



del ticmpo. 

Cuando se trata dc imrersioiics quc la  emprcsa poscc y utiliza 

durante mchos aíos, su costo no representa e l  valor actual, y co- 

mo la inversión es recuperada a través de depreciación, amortiza-- 

ción o agotamiento, las empresas se basan en costos históricos, y- 

los recursos que se generen no serán suficientes para reponer la - 
capacidad de producción instalada o de servicios con que se cuenta. 

Además, el preparar la información financiera utilizando los- 

costos históricos, las inversiones resultarán distorcionadas, por- 

l o  que generalmente tendrán una influencia mayor al actualizarse - 

la posición financiera y los resultados de las operaciones. 

Una empresa que mantiene una alta inversión en activos fijos, 

estará protegida en forma importante del efecto que produce la in - 

flación y la devaluación, ya que se trata de inversiones succpti- 

bles que conservan suvalor. 

Los principales problemas del ciclo financiero a largo plazo- 

pueden resumirse en: 

1) Inversiones permanentes absoletas . 
2) Compromisos de amortización de deudas fuma de l a  capaci-- 

dad financiera de la  empresa. 
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3) Capital contable in:iprqi:ido para c l  dcsirrollo del ncgocio. 

E l  Capital contable es en 13 generalidad de los casos, e l  ele-- 

mento de mayor importancia en el ciclo financiero a largo plazo. 



El, tcma de l a  estructura cprativn cstá iiitinirmierite re1:iciona- 

do con los objetivos a corto p13Z0, por l o  cual  su estudio es impor- 

tante, 

Se considera como estructura operativa, e l  conjunto de elemen- 

tos que constituyen e l  capita l  de trabajo, paralelameiite con l o s  in- 

tegrantes del estado de resultados. 

Se define e l  canital de trabajo como tli,os recursos liauidos ne 

cesarios nara aue toda mresa  lleve a cabo su actixdad a corto D l a  

- 

zo, referida a l a  realización de sus operaciones de producción, ven- 

t a  y administración, independientemente de su fuente de financiamien ._ 

to". 40 

A este concepto debe añadirse e l  de capital de trabajo neto, - 

que es e l  act iw circulante menos e l  pacido circulante, este último- 

representado por los medios para financiar e l  primero a través de - -  
proveedores, créditos bancarios a corto plazo, impuestos por pagar,- 

etc. 

Respecto a l  estado de resultados, se considerarrúi l o s  concep-- 

tos usuales, hasta llegar a l a  ut i l idad después de iml~iiestos, cxclix- 

- -- 
40 Alfonso Ibdríg~icz 1. "Como dctcrminnr y cv;ilcinr c l  c a p i t a l  dc- 

trabajo" cn Pc(~icYí;i M c d i m x i  Indiistriíi, (México, D.F.), Ním. 16, -.- 
cricro c~c i n 8 ~  ~ ~ ~ T - T E T ~ .  
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yendo los intcreses ~2 lo largo <IC este cCílcuJo. 

La r a z h  por 13 mal se considarm l o s  rengloncs dcl. capital 

de trabajo y estado de resultados sc debcn a las sivientes consi- 

deraci ones : 

+ A l  combinar estos elementos se produce una idea más clara- 

del resultado de operación y del rendimiento de los reair- 

sos en forma directa, lo  que constituye una medida exacta- 

de l a  eficiencia o operativa. 

+ €,os renglones del capital de trabajo y de reniltados son - 

los que su_g-ren los efectos del impacto inflacionario en - -  

fona directa y amás coto plazo. 

Los efectos que l a  inflación produce en l a s  finanzas de l a  - 

empresa, se traduce por un lado, en aumentos en los costos varia-- 

bles y de estructura, l o  cual disminuye l a  utilidad operativa. Y - 
por otro lado, produce exigencias de aumento en e l  capital de t r a -  

bajo, l o  que Tecta recursos disponibles para e l  crecimiento. Las - 

razones por las cuales se genera wia teniicncia a i  crecimiento en - 

e l  capital de trabajo son: 

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

cremento en las  ventas (incremento en midades moneta- - - - - 
Tras). 



+ La prcsion dc l o s  cl ícntcs, clue pcrsiqcn una a~p1i;iciiín - 
en los plazos para cl  pqgo dc sus cLiciit:is. 

+ Elevación en los nivclcs de inventarias,* cano respicstri - 
a los riesgos de escasez do las materias pTimcis, que surge 

como medida de protección ante l a  mima escalada de pre--- 

cios, l o  que puede hacer atractiva una cumpra de oportuni- 

dad. 

E l  crecimiento que mrga en e l  capital de trabajo, repre-- 

senta una carga financiera adicional, cuyo costo puede ser impor-- 

tante, l o  que trae cam0 consecuencia una disminución en e l  creci-- 

miento sobre l a  imrmsión y una absorción de recursos que, podrían 

destinarse a proyectos más rentables. También e l  aumento de los - 
costos variables y de estructura se traducen en m a  reducción en - 

e l  rendimiento sobre l a  inversión en capital de trabajo. Sobre es- 

to no es necesario profundizar, puesto que las empresas viven día- 

con dia los efectos de aumentos constantes y significativos en los 

costos de todos los insumoc que componen e l  producto que elabora,- 

as í  como de todos l os  servicios que adquiere ( sueldos, salarios,- 

* Los inventnrioc rcprescntnn fuertes invcrsioncs y constihi-- 

ycn uno de l o s  clcmcntos dcl capital clc trabajo, qu iz5  cl mrís cscn - 

cia1 dc In opcrx-ión total  dc 1;i cmprcsn. 
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prest.aciones, energía cléctriccr, scrvicioc tcJ c'€Onicos, mmtcniniieri - 

to, etc,) . De ipml manera, se cl~evcin los cargos poi- concepto de de 

preciación, a l  incrementarse l os  costos de reposición* de sus acti- 

vos f i jos.  

- 

La administración del capital de tra-bajo de l a  empresa, resui - 

t a  ser ahora lamás importante para las empresas mexicanas, dadas - 
las tan particulares características de l a  econmfa del pafs. 

Por el lo,  mencionaremos algunas ideas que son utiles para con 

trarrestar los efectos negativos tratados anta-iormente. As? como - 
a l p a s  sugerencias, para contr-lar e l  capital de trabajo. 

- 

I D W  WILES: 

- Establecer una estTecha disciplina en e l  control de costos y gas- 

tos, estableciendo iui sistema de control de presupuestos. 

- Establecer un programa de reiiuccitjn de costos. 

\ 

* Costo de reposicibn. Tambign llcmado costo de rmpíazo a cos- 
to actual, significa e l  importe que tendrá que ser incur?-ido en l a  re 
posición de los activos tangibles de l a  einprcsn, ya SCR iiicilinntc 13 - 

compr:i o reproduccrón de biencs similares, o bicn tratríndose dc  mnqiii 

naris y equipo, dc la rcposicióii de su capacidad cqiiivcilcntc con basc 
en l o s  Gltimos :idclantos tccnolíig icos. 

- 

-. 



- lievisar constantemente los cstánclarcs o f i jar los  s i  no los hay, - 

para todas 13s operacioncc, prhcip7;ilrncntc aquellas quc se rcrie- 

ren a proúucci6n. 

- U t i l i z a r  un costo estimado. Este sistena consiste en f i j a r  un cos 

to de salida k i c o  sin importar cuales sean los costos de entrada. 

- 

- Celebrar contratos de arrendamiento f iiianciero. Para empresas con 

problemas financieros es una buena forma para hacer uso de equipo 

mevo . 
En este contrato e l  arrendamiento va adquiriendo en propiedad 

l o s  bienes aiTendados . 

- Establecer planes de ahorro dentro del régimen de remuneración a l  

persona 1. 

- Aprovechar, hasta.el máximo posible, las oportunidades de los des - 
cuentos por pronto pago a los proveedores. 

SUGERENCI'AS : 

- Vigilar los requerimientos adicionales de capital de trabajo en - 
funcion del crecimiento de las ventas. 

- Rcciucir, l o s  niveles dc cucntris por cobrar cn tcrminoc de días de 

vcnt:i y en proporción LI las cncntac por pagar Con 7 0  cual sc nivc 

la cctnichini finriiicicrri. 

- 



-. !, !] - 

- Racio1iaLiza.r los niveles de inircct:irios, bnlanccmdo los riesgos - 

de elevación en los precios y de CSC;LSCZ. 



La funciori ~::oricimic~l-;:ir~n~icra iúndamcntril de 1 a mpresa c-s - 

la tendiente a ailegarse foiidos suficientes para hacer h c i o n a r  los 

distintos crinipos de su actividad y que estos a su vez, generaran u t i  - 
lidades que, fiiialmente, a través de sus ciclos financieros a corto- 

plazo y largo plazo lograran transformarse cn cfcctivo, en l o s  volu- 

menes adecuados, con e l  f i n  de proporcionar l a  Liquidez que se nece- 

sita para una buena operación de l a  empresa. 

Se define l a  liquidez de una compañía como Y a  capacidad de - -  

cumplir con los recpisitos monetarios de cada dh-nómina, cuentas de 

proveedores, deudas y demás- pormedio de su acceso normal a fonfos- 

de efe~tivo".~', es decir, es l a  capacidad que tiene l a  empresa pa-ra 

cul.mil. sus obligaciones de pago inaplazables en un momento dado, sin 

limitación alguna. 

Una coiaprúiia incapaz de cumplir con sus obligaciones a medida- 

que vencen, corre e l  r iesgo de no poder pgar  a tiempo a sus provee- 

dores y empleados; de no poder pagar los intereses obtcnidos en prés 

tmo. De una compaífa que tiene activos sustancialmente liquides en- 

I 

-.---.- 

41 J'X)n:iI E. 'Miller, Interprctrición corrcctri de los estados fi- 

n:iiicieros, cd. tCcnica, S.A., FEcico, '1975, p. 198. 
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rclación con sus ohliRncioncs a corto plxzo, sc cíicc que tienc m a  - -  
fuerte licjuicien, o qiic es un:; compnií5;i muy l fq i i i i ln.  

A l a  l iqiidcz se l e  considera cmo uno de los principios f~indn-  

mentales de l a  polltica empresarial, de e l l a  dc- endc práctimcntc l a  - 
subsistencia de l a  empresa; mientras mas liquidez se tenga, menor se- 

r a  e l  riesgo de no poder enfrentar l a s  obligaci-nes actuales, y a l  - -  
contrario "la ilicpidez s i p i f i c a  peligro mortal para l a  empresa". 42 . 

Debe aclararse que las empresas que se desme lven  enun entor 

no econ6mico-financiero inestable estarán simpre expuestas, de mane- 

r a  más o menos directa, a los impactos negativos que normalmente cau- 

san los fenómenos macroecontbnicos, como son l a  inflación y l a  devalua 

cidn de l a  moneda nacioaal. Debido a los coilstantes cambios causados- 

por dichos fenómenos, los flujos de los ciclos financieros se alteran 

y enmuchas ocaciones llegan a proüuci- un demérito en l a  liquidez, - 
es decir, l a  empresa se ve incapacitada para cubrir sus obligaciones- 

a corto y a largo plazo. 

- 

- 

La medida de liquidez más usual es conocer e l  margen de - - - - 

42 Eberhard Witte, La poljticn de liquidez en In empresa, ed. Sa - 
gitririo, S.A., Rnrcclona, 1969. 
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seguridad que 13 cinprcsri m,antícnc para cubrir las f lucturici ones cn 

el flujo de efectivo del ciclo financiero a corto plazo, obtenicii- 

do la rc'ación que se tiene entre el activo circulante y el pasivo 

circulante, "Este indicador permite conocer l a  habilidad de In em 

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

vos circulantes". 

..-. 

En tiempos inflacionarios, esta relación se va reduciendo, debi 

do a que el capital de trabajo tiende a disminuir principalmente- 

PO?- requerirse un mayor &ero de unidades monetarias de las gene- 

Tadas por l a  depreciaci6n o amortización para Teponer 1.a capacidad 

productiva instalada, y por decretarse dividendos sobre utilidades 

superiores a las realmente obtenidas. 

- 

Analizando conm5s detalle la relación anterior se podrá obser- 

var que el efectivo que se tiene disponible disminuye en razón del 

pasivo circulante, las inversiones en cuentas por cobrar sonmayo- 

Tes en relación con l a s  ventas, es decir, su rotación es menor, - -  

los imentarios tienen la mima tendencia que las  cuentas por ~ o - -  

brar y los pasivos circulantes se incrementan en una proporciBn ma 

yor que el 

- 

crecimiento en las cuentas por cobrar e inventarios. 



Cabe aclarar, y c  micntmis m5s agi  1 jdnd dtmcs a l a s  actividxlcs : 

producción, ventas y cobranza m5s p~obable cs qiic las empresas au-- 

mentan su liquiücz y su rentabilidad. 

E l  impacto de l a  i n f l a i i h  en los  resuitdoc de l a  empresa es 

e l  más directo e inmediato, y por 10 tmto en e l  que se requicren - 
las acciones administ-rativac más oportunas. Dicho impacto se deja - 

sentir en toda l a  gama de partidas que componen los  resultados. 

Los ingresos prayenientes de las ventas tienen un poder adqui 

sitivo menor y, pueden no ser suficientes para reponer los inventa- 

rios y l a  capacidad productiva instalada. 

- -  

Los infrecos por concepto de alquileres, camisiones, servi--- 

cios, intereses, etc., también se ven afectados por l a  nérdida del- 

poder de compra de l a  moneda y con c l lo  no puede reponerse l a  mis-- 

ma cantidad de biene y servicios que se han realizado. 

Cuando l a  moneda pierde poder adquisitivo, trae como conse-- 

cuencia ineyitalbe e l  a lza  de l os  precios y, por consipuientc, l as -  
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ventas crcc:cn en ünidnclcs riiorictarias? cn tales ci ramstancins las uti 

1 idnilcs obtenidas pueden re f le jar  una f¿il sa scrisación clc prosperídad. 

Con inflaciones altas, como l a  que :ictiialmcnte vive Mx i co ,  puede dar 

se el caso de p-odtlci-rsc una disminucidn en c l  volumen en unidades fí 

- 

- 

- 
sicas de l a s  mismas, y cano ccnsecucncia las iitilidadcs real izadas Te 

- 
sultan insuficientes paTa reponer la. cai3ac?'dad de poder de compra de- 

l o s  accionistas. 



e) ESTRUCIüM FiNANCTERA. 

La estructura financiera es tema de nreonipación constante, 

dado que, en tiempos de inestabilidad como l o s  actuales, los mer- 

cados de dinero y capjtales son elementos importantes y d e f i n i t i -  

vos en las decisiones financieras; '' Por estructura financi-era ha 

brá de entenderse l a  canposición cual i tat iva y cuantitativa de -- 
- 

las inversiones permanentes, l a  forma en que dichas inversiones - 

están financiadas y e l  costo neto de ese financiamiento". 43 

En e l  concepto de inversiones permanentes se incluye e l  ca- 

pital %e trabajo con los renglones que l o  integ-ran, Be acuerdo a- 

cano se analiiz0 en l a  parte correspondiente a estructura operati- 

ya, más los activbs f i jos.  

Ahora bien e l  financiamiento de las inversiones permanentes 

se integra por e l  capital, más l o s  recursos terceros (préstamos), 

.sujetos a l  pago de intereses. Para efectos del estudio de l a  es- 

tructura financiera, se consideran todos los pasivos por p?esta- 

mos obtenidos que causan interés independientmente de la  época- 

de su vencimiento, 

Para anal izar  l o s  efectos de l a  jnflncibn en l a  estructura 

43 Annando Ortcpi Pcrcz dc J,ccT,n, op. cit. p.451. 

".X 



firimcicra, licmos dividido cl cctiiclia cn ciintro scccioncs : 

3 .  Nivel ilc cnc1eud:uriicnto 

2. Mezcla de moncdns 

3. Política de dividendos 

4. Costo de capitai 

1 .  Nivel de endeudamiento. 

En época cano l a  actual, en l a  que predomina l a  restricción de 

dinero en e l  mercado, l a  compañía con un alto grado de aplacamiento* 

encuentra d i f í c i l ,  s i  no imposible, allegarse fondos adicionales. - -  
Conseguir estos a un costo razonable l a  solidez financieTa. "La es-- 

tructura financiera óptima proviene de alcanzar im apalancamiento - -  

(en relación pasivo a capital) que permita obtener fondos para mante 

ner l a  tasa de crecimiento normal, soportando e l  riesgo y e l  costo - 

- 

dentro de Emites razonables','. 44 

- 
* Este concepto, genéricamente, se refiere a las estrategias refe 

rentes a l a  composición de Deuda y capital para financiar l o s  acti-- 

vos, a h  cuando en fonna i n k  especlfica se aplica a l a  razón resul-- 

tante de dividir e l  pasivo entre e l  capital contable. 

- 

44 Area de investigación DEF. PoIftjcas Financieras e Inflacidn, 

Mcxico, 3981, pp. 313-112. 
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Mientras que 13 capacidrid de cndcudanicrito ya cca adcc-i:ida o 

excesiva, tradicionalmente, se ha venido dctcrminmdo c1 trav6s de- 

dividir e l  monto del pasivo entrc el importe dcl capital contable, 

en el medio mexicano, es una prgctica aún reciente y atravieza por 

un período de experimentación; por l o  que es natural que los méto- 

dos de actualización de los valores de los activos y sus alcmses- 

puedan provocar cierta inseguridad en cuanto a la evaluación del - 

capital. 

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

efectivo en un medio inflacionario, se considera más 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 relación con el importe del venci-- 

miento de la deudamás intereses. Obteniéndose las fómlas siguien 

tes: 

- 

I'utilidad neta + depreciación 

vencimiento del pasivo 
9 

(utilidad de operación) (I - t) + Depreciaci6n 

vencimiento del pasivo + intereses ('I-t) 

donde: t = tasa de impuesto sobre la renta y participación de uti- 
45 

1 i drulcs" 

--_I__ 

4 5  A m i  dc irivcstipación IMT, op. cit. p. 118. 



Por otra parte, c l  pago de l a  dciida es una obligación r i j a  y 

contínfia en ticmpos buenos o malos; l a  dctcnninnción de una rc la-  

ción particular deuda-capital, incluye l a  compraración dc l o s  bc- 

neficios marginales obtenidos por los impuestos, a l  aumentar l a  - 
deuda y e l  interés deducible del incrcrnento en e l  riesgo financie 

ro. E l  riesgo financiero. E l  riesgo financiero se incrementa pr -  

que l a  mayoría de los inversionistas y prestamistas (Bancos), es- 

tán interesados en l a  solvencia de l a  compañla y en su habilidad- 

para cubrir sus obligaciones f i j as  en e l  largo plazo. 

- 

En resumen, podemos decir, que e l  f lujo de efectivo obtenido 

de las operaciones normales de l a  empresa es determinante para e l  

apalancaimiento y su nivel 'máximo, ya que se comprende e l  hecho: - 

a mayor inflación, se desea un mayor apalancamiento, simpre y - -  

cuando se disp-nga del efectivo necesario para cumplir los compro 

misos que se tengan, y que se posible conseguir estos fondos en - 

e l  mercado. 

- 

2. Mezcla de monedas 

La limitada disponibilidad de fondos en e l  mercado nacional,- 

obliga a mchas empresas a recurrir a una adecuada combinación de 

inonedás (local y extranjeras) con Ins quc se conccrtcn los crCdi-- 

tos. Aunquc en l a  actualidad no es tan  f'5cil obtencr este tipo dc- 



f jnmcianicnto debido n l a  problcrnrít i ca  exi stciitc eii l a  econom5n nic 

xi cana actual ;  l o s  clanentos que; conf'ormm csta problcmSti ca sc cnu 

meran cnscguida: 

- 

- 

+ La reducida di-sponibilidad de c T 3 i t o s  en moneda nacional en - 

vista de las restr icc iones  derivadas de l a s  pol f t i cas  guberna- 

mentales anti inflacionarias.  

+ Las menores tasas nominales de interés  en l a s  operaciones en - 

moneda extranjera. 

+ E l  r iesgo de devaluación en los casos de créditos en moneda ex- 

tran j era. 

En sí, e l  fondo' del  problema de financicmiento en moneda ex--- 

t ranjera ,  está en l a  determinación del  costo real de financiarse en- 

moneda nacional o extranjera. 

En cualquier caso; es indispensable, para analizar las alterna- 

tivas de financiamiento, que se coinparen las tasas enmoneda nacio--  

n a l ,  con l a  tasa enmoneda extranjera ajustada por l a  diferencia de- 

inflación del  Fa ís  con l a  del país emisor de l a  moneda de que se tra  

te. 

- 

Por o t ra  p a t e ,  es importante considernr, a l  comparar los cos-- 

- 



tos reales del financiamiento en inoncdn nacional y en monda extran 

jera, el aspecto relativo a lac disposiciones fiscales, las cuales- 

generalmente operan en favor del financiamiento en monda nacional, 

ya que el inter& causado es Slntegr'mente deducible en el periodo - 

- 

en que se incurre; y por el contratio, sj: hay pérdida por devalua-- 

ción, dentro de la legislación tributariamexicana, sa10 puede ser 

deducible en elmomento de la liquidación del capital. 

3. Polftica de dividendos. 

Consiste en la obligación de la emnresa de retribuir a sus - 

accionistas por el uso de su dinero,puestoal servicio de la activi -_ 

dad empresarial, con el objeto de mantener una sana estructura que- 

propicie la permanencia y crecimiento de la entidad. 

Al determinar una politica de dividendos se deben tomar en - - -  

cuenta los requerimientos de inversión futuros y la maximización -- 

del capital de los accionistas. 

Por lo que dicha política dependerá de las oportunidades áe in - 

versión, el valor que recibirán los accionistas comparado contra - -  
una utilidad o ganancia de capital y, la diferencia entre el costo- 

de financiamiento con acciones adicionales y con la retención de u- 

.- 'Y 
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tilidndes. 

Tanbien debe considerarse l a  liquidez de la empresa, los resulta 

dos que muestran los estados financieros por lo #regular no son los - -  
alcanzados, porque Pas utilidades contables son obtenidas tomando co- 

mo base e l  concepto de costo histórico; es por el lo,  que los mCgenes 

de utilidad resultan sobreestimados. Todo esto se apoya en e l  hecho - 

de que los valores que se requmirán en e l  futuro para reemplazar los 

imrentarios, planta y equipo excederán en fomanniy significativa e l -  

costo actual de los mismos, de esta manera, se grava e l  capital de -- 

Pas empresas, l o  w e  ameüiano plazo conduce a l a  2lescapitalización.- 

"La lfquidez de una empresa es otTa consideración importante de l a  -- 
que depende la  determinación de una polltica de dividendos. 

- 

E l  impacto del fenómeno de "utilidades contables" y no reales, - 

que se obtienen a l  considerar como base e l  concepto tradicional del - 

costo, ocasiona que los Estados Fhancieros no reflejen l a  situación- 

financiera y los resultados de operación reales de l a  empresa. Los - -  
márgenes de utilidad están claramente sobreestimadas, s i  se conside-- 

ran desde e l  punto de vista económico realista. La opinión general es - 
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t á  basada en e l  hccho de que l os  valorcs que se rcquerir,Sn en c l  fum 

ro para reemplazar irwentarios, propidadcs, planta y equipo, excxde- 

ran en forma significativa e l  costo actual de estos activos". 4ú 

- 

OtTa de las razones que definen l a  poiktica de dividendos es e l -  

control. S i  una conpañí'a paga dividendos substanciales a través de l a  

venta de acciones, para financia-r sus oportunidades rentables de in-- 

versión. 

Ahora bien, desde un punto de vista económico, no hay presión pa 

ra  e l  pago de dividendos en una compañía suficientemente rentable. S i  

tiene l a  oportunidad de Imrertir a una tasa de rendimiento sostenida- 

se justifica mantener e l  diriero en utilidades retenidas. 

- 

En l a  práctica, la política de dividendos se f i j a  a largo plazo- 

como m porcentaje de l a  uti l idad neta, comrirtiendo luego esta cifra 

en una cantidad de pesos por acción para e l  pago inmediato; este pago 

se incrementar5 en e l  futuro de acuerdo a l a  tendencia de l a  utilidad 

neta; en muy pocas ocasiones se reduce e l  pago por pesos por acción,- 

dado que las disminuciones en l a  u t i l i dad  neta son por l o  general tan 

porales y no permanentes. 
- 

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

Actualmente e l  costo de financii-ar m a  imrers36n cs muy alto, 

por l o  qiie l a  empresa debe buscar l a  estructura financiera óptima pa 

r a  minimizar su costo de capital. La diminución del poder adquisiti 

vo de los act3ws monetarios, pravoca una tendencia a amentar e l  - -  
apalancamiento en épocas de inflación, quedando como deudor moneta-- 

r i o  neto a l  superar los pastvos monetarios a Pos activos monetarios. 

- 

-_ 

E l  costo costo de capital disminuye a l  aumentar cuidadosainente- 

e l  apalancamiento sin que éste alcance un nivel excesivo, porque si-  

bien, a mayor apalancmiento, mayor rendimiento de capital por gene- 

rar utilidades con remrsos,ajenos y ser e l  costo de estos, deduci-- 

ble de impuestos; se puede llegar a una estructura financiera dema-- 

siado riesgosa en l a  que l a  relación preciohtilidad de las acciones 

ad&s de que, será más d i f í c i l  consegui-r créditos, por encontrarse- 

en una posición inenos líquida. 



C O N c L U S O N c S 

La industria pequeña y medituia en México, es e l  grupo mrís in)- 

portante en l a  estructura industrial del pars. Estc sector es dc 

t a l  importancia debido a su contribución a l  desarrollo económico y- 

social de Mexico, generando altos nivels de ocupación y colaboi-an- 

do en l a  formación del capital del grupo industrial más importan-- 

te. ünz de l a s  iristitucicnec que :m5s se ha avocado a realizar un - 
an3lisic; sobre l a  I’ormación de l a  pequeña ymdiana industria en - 
M&ico, Tia sido e l  Fondo de Garantía y Famento a l a  Pequeña y Ne-- 

diana irihistria, que fue creado por e l  Ejecutivo en 3953 con e l  -- 
f i n  de que atendiera las demandas de financiamiento de las peque-- 

ñas ymedianas industrias del país.  E l  cual ha tratado de conjun-- 

tar una definición que distinga a l a  pequeña y a l a  mediana q r e -  

sa. 

La gran crisis económica y financiera por l a  que atraviesa e l  

país, a l  enfrentarse auna etapa de recesión con inflación, trae - 

consfgo una reducción cn e l  cmplco por l o  que los problemas de la- 

empresa sc han agudizado y su principal objetivo es e l  de sobrcvi- 

vir ante esta si tuacjón y no pensar a corto plazo en una cxpansión. 
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I,FI inílacih en las empresas tiende ;I afectar dcsfavoríiblcinen 

te sus resultados por la distración dc los .fondos a los mayores re 

querimientos de capital de trabajo, l o  que llmita al ritmo de cre- 

cimiento. 

- 

- 

Del capital de trabajo depende la lfquidez de las empresas; - 
de la destreza para manejarlo se obtendrá m a  buena o mala llqui-- 

dez. 

Dado que l o s  efectos adversos que produce la inflación en - -  

las empresas atentan contra la consecusión de los bbjetivos la - -  

rentabilidad y la ITquidez, es una obligación del administrador - 
financiero implementar estrategias encaminadas a contrarrestar di 

chos efectos. 
- 

La inflación es y será en los próximos años, un factor que - 

impacta a la pequeña ymediana empresa dado que el nivel de sus - 

recursos financieros, humanos y tecnológicos son mínimos. 



CAPITULO I11 

REPERCUSI'ON DE LA INFLACION EN L A  INFOIQMCrON FINANCIERA 

a) ASPECTOS GENERALES DE LA INFORMACION 

FINANCIERA. 

b) AREAS FUNDAMENTALES DE DTSTORSION 

c) REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS. 

CONCLUSIONES. 



a) ASPECTOS GEWWEES DE iJA INFORMCION TINELhCTl%A. 

Zli.la vez tratados los antecedentes y repercusiones del fenóme- 

no inflacionrrio en las finanzas de l a  anpresa, ahom veremos e l  im-  

pacto especffico de l a  ir8lación en l a  información financiera. 

La infowción financiera es de suma importancia. A través de 

e l la  se presentauna imagen cuanti tatba ¿le l a  empresa, l a  cual es - 

de interés paTa todos aquellos que por aiferentes motivos estén invo - 

lucrados en las activ2dades de lamisma. 

La información’ financiera pede  ser e l  punto de partida para - 

l a  adecuada proyección de l a  empresa, adenás de una forma de verif ica - 

ci6n sobre los objetivos deseados, as? cano para saber s i  de acuerdo- 

a las desviaciones mostradas en l a  información, estos objetivos se - -  

mantienen o se van modificando. 

€.a infomación financiera sistemática, esta integrada por diver - 
sos estados financieros “son el  resultado dc conjugar l os  hechos regis - 

trades en l a  coritabjlidad, comrencioncs contables y juicios pcrsonsles; 



- 7 7 -  

se formilan con e l  objeto de suministrnr ;1 los iiitcrcsndos en un ne 

gocio , i n f o m c i 6 n  acerca de In situación y dcsarrol 10 Iinmcicro- 

I 

a que se ha llegado a l  mismo como consecucncia Bc las operaciones - 
47 realizadas". 

Los principales estados financieros son: 

- El Balance General 

De todos l o s  estados f inancieros que se elaboran en contabi- 

lidad, es e l  Balance general e l  que t iene  un lugar preponderante, - 

en virtud de que presenta l a  situación resultante de l a s  operacio-- 

nes cumerci'ales celebrazas durante c i e r t o  perjIodo de tiempo y s irve  

principalmente a l o s  accionistas o a l o s  propietarios para juzgar - 
l a  posición económica de su empresa a una fecha determinada. 

La situación e'confjmica de cualquier persona se mide por l a  - 

relación existente entre l o s  bienes que son de su propiedad y l a s  - 

obligaciones que t iene  que cubrir ,  y es precisamente e l  balance ge- 

neral  e l  que muestra es ta  situación . 

El objeto  d e l  balance es rendir un c laro  y preciso informe,- 

a l a s  partes interesadas en l a  emp-resa, sobre l a  situación de l a  - -  

misma a l  f i n a l  de un año comercial, indica l a  situación fjiianciera- 

dc 13 mpres:~, mostrada a una fecha determinada e l  t o t a l  dc $11 a c t i  - 

vo, el t o t a l  dc .su pasivo y 13 clifcrenci;i cntre :inihos, que rcprcscn - 
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tzi la participación dcl mprcsario. 

Indica cuanto dinero le deben a 13 empresa y cunnto dcbc ésta; 

que propiedades tiene la empresa para su us3, y cuales para su venta; 

cuál es elmonto total del capital de la compañía y cual es el supera 

vit obtenido, o el déficit en si caso. 
- 

Desde el punto de vista del inversionista como de los acreedo- 

res, el balance general, les permite obsemar si el pr&,tamo y los in - 

tereses estan debidamente garantizados. 

- Estado de Pérdidas y Ganancias. 

La preocupación pTincipa1 de los dueños, socios o accionistas- 

de una apresa, es la capacidad de la administración para obtener uti - 

lidades; de aquí que se vigile que los recursos de la empresa no se - 

despilfarren y que se trate de alcanzar el mayor grado de productivi- 

dad. 

La dirección financiera trata de evitar pérdidas, de alcanzar 

l a  m5.s alta productividad y de obtener ganancias, además dcbe procu- 

rar que la dirección de l a  empresa tome decisiones correctas, y cum- 



- 7 9 ’- 

plri sus objctivos, es la infonnnci6n quc en forin3 oportuna y exacta 

proporcionan los estLidos financieros. 

El estado de pérdidas y ganancias es el segundo de los esta- 

dos financieros principales o bkicos. Muestra el total de los in-- 

gresos y egresos, o de los productos y gastos, y su di€erencia que- 

es el resultado obtenido en determinado periodo, el cual puede ser- 

utilidad o pérdiida. 

Uno de l o s  principales objetivos del estado de pérdidas y ga 

nancias es presentar información a los interesados, durante un pe-- 

riodo determinado identificando así, los costos y gasto en relación 

con el ingreso que originaron. 

- 

En el estado de pérdidas y ganancias deben incluirse awe--- 

llas operaciones que estan en relación directa con la empresa, y -- 

que son propias de estas, cmo son: sus ingresos y egresos, ya sea 

por operaciones normales que la empresa realiza en función de su - 
giro, o por algún tipo extraordinario de operación. 

Otro objetivo importante de este estado es señalar claramen 

te 13 u t i l i dad  o pérdida mtcs dcl  ISR y PTIJ; mostrar el jmporte - 
- 



corrcspondicntc ;1 l a  participación y una vez deducidos cstos, prcscn 

tar la utilidad o pérdida del ejercicio. 

- 

- Estado de cambios en l a  SituaciGn Financiera. 

Tradfeionalmente se consi-deraba que l a  elaboración de estados 

que mostrasen los resultados de las operaciones de una entidad por - 

un perl'odo determinado y su situación financiera a una fecha dada, - 

se daba clnnpiimien-o a l  principio de rwelaci6n suficientc, sin em-- 

bargo e l  crecimiento y desarrollo de los negocios en épocas actuales, 

así  como l a  cumplejidad @e traen aparejados, han hecho palpable la -  

necesidad de irrEomaci6n adicional que re f le je  di-rectamente las hen  

tes y origenes de los i*ece"sos a que acude l a  entidad, asF como l a  - 

- 

aplicación o empleo de dichos recursos en e l  mismo periodo, es de--- 

cir ,  rnostrar los cambios omrridos en l a  situación financiera de la-  

entidad entre dos fechas. 

E l  estado de cambios en la  sitxación financiera, requiere selec- 

cionar, clasificar y resumir l a  información en forma, t a l ,  que-sin - 

necesidad de recurrir a otros estados se presente claramente e l  re-- 

sultado de l a  actividad üe financiamientu e invcrsión, los recursos- 

pi-ovenientes de las operacioncs, y los cambios en l a  situación f inan  - 
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ciera duranto e l  periodo (se@n se cstabicce en el Bolctín B-4, de 

l a  comisión de Principios de Coritabilidnd, p5g. 2). 

Los principales objetivos del estado de cambios en l a  sima - 
ción financima son: 

a) Resumir l a s  actividades de una entidad econ6mica en cuan 

to a l  financiamiento o inversión, niostrando l a  genera--- 

ción de recursos provenientes de las operaciones del pe- 

riodo. 

- 

b) Proporcionar información completa sobre los cambios en - 

l a  situacibn financiera, durante e l  periodo. 

E l  estado de cambios en l a  situación financiera nos ayu- 

da a responder preguntas como: 

- ¿ ($6 ha sido de los recursos obtenidos de l as  utilida 

c) 

- 
des netas? 

- i Qué ha sido de los recursos obtenidos del pasivo? 

- ¿ Qué ha sido de las utilidades y dónde se encuentran? 

- a que se aplica y donde está e l  efectivo obtenido de 

l a  venta de equipo hecha por l a  empresa a x compañía. 

- Estado de variación en e l  Capital  Contable. 

Se ha visto que una presentacifm adecuada dc la cntidrid eco- 



nómica se compone del Balance, del cstado de pfirdidas y ganancias y- 

del estado de cambios en l a  srtuacidn financiera, sin embargo, ac--- 

tualmentc se, considcra que e l  incluir un cstado que miestre las va- 

riaciones habidas en e l  capital contablc de una empresa, también bá- 

sico, para que la  información financiera proporcionada sea más corn-- 

pleta. 

E l  término capital contable, representa la  diferencia entTe 2 .  

e l  activo y e l  pasivo de una empresa, cuando estos han sido determi- 

nados y yaluados conforme a principios de contabilidad generalmente- 

aceptados. E l  Boletín níhero 19 de l a  CcnnisiBn de Noma y Procedi--- 

miento Be Auditoria del Instituto Mexicano de Contadores Públicos, - 

nos dice que "El capital contable representa l a  valuación de l o s  de- 

rechos patrimoniales de los propietarios, socios o accionistas de la  

empresa, conforme a principios de contabilidad generalmente acepta- - 

dos". 

Uno de los principales objetivos del estado de variaciones en 

e l  capital de trabajo, es mostrar de una manera clara, cuáles han s i  - 

do los cambios habidos en cada uno de los renglones que constituyen- 

el capital contable. 

Los cstridos financicros son un mcdio de comunicar información 



financiera. La iníormnción acerca dc cmprcsn es dc p a n  importan I 

cia principalmente para l o s  accionistas, los acrcedorcs, e l  Piso y - 
otros micmbros de la sociedad, quicrics efectuan decisiones cconómi-- 

cas acerca de l a  empresa. 

Ahora bien, l a  informacih financie.ra para que satisfaga ade- 

cuadauente las  necesidades que mantienenvigente su utilidad, debe - 
cumplir con m a  ser6e de requisitos. 

En e l  Boletln A-Y de l a  Comisión de Principios de Contadores- 

PGblicos, se establecen los siguientes requisitos. 

I .  Utilidad.- Como caracterfstica dela información contable, l a  - 
utilidad es l a  cualidad de adecuarse a l  propbsito del usuario. 

Estos propdsitos son diferentes en detalle para cada usuario, 

pero todos tienen l a  comunidad de intereses económicos en l a  - 
entidad econhica. La utilidad de l a  información financiera - 

esta en función de. 

a). Su contenido informático, e l  cual a su vez está basado en: 

significación de l a  información, o sea, en su capacidad de r e  - 

presentar simbólicamente, con palabras y cantidades, la enti- 

dad y su evolución. 

Su estado en diferentes puntos en e l  tiempo y los resulta-- 

dos dc su operacíón. 

- 'Relevancia de l a  información que es l a  c'mtidad de sclcccio - 

nrir los elcmciitos de l a  misma que mcjor pcrmitan 31 ~isuario 



2. 

3. 

captar e l  mensaje y operar sobrc el la para logar sus fines 

parti nilarcs. 

- 'Veracidad, s in  esta cualidad se dcsvirtúa l a  reprcscnta--- 

ción contable de l a  entidad. Este Tequisito implica que s e .  

incluyan eventos realmente sucedidos y que esten concreta- 

mente med2dos. 

Comparabilidad, consiste en que l a  infomaci6n contable -- 
puede ser validamente comparable en los diferentes puntos- 

de tiempo para una entidad, de ser validamente comparables 

dos o qcIs unidades entre s f ,  permitiendo juzgar l a  evolu-- 

ción de la5 entidades econhicas. 

- 

b) La oportunidad, lo cual implica que l a  inFomación conta- 

ble llege a menos del usuario cuando este puede usarla para - 

tomar decisiones a tianpo para lograr sus fines. I 

Confiabilidad, es l a  caractei-íctica de l a  informacibn con- 

table por l a  que e l  usuario acepta y u t i l i z a  ésta para to- 

mar decisiones basándose en ella. 

' 

Provisionalidad. Significa que no representa hechos total- 

mente acabados n i  terminados; l a  nccesidad de toniar deci-- 

cioncs obliga a hacer cortes cn l a  v ida de l a  emprcsa para 



presentar los rcsirl tados dc opcraci tin y l a  situ;icibn Ejnmcie - 

ra y su cambio, incluyenclo eventos cvyos efectos no tcrminen 

a l a  fecha de los estdos finnncieros, 

E l  propósito general de los estados financieros es comnicar- 

información acerca de l a  naturaleza y el valor de los recursos eco- 

nÓmicos deuna empresa, de l o s  derechos de los acmedores y de la  - 
participación de l o s  dueños o accionistas en dichos recursos, así - 
como de informar a cerca de los cambios en la  naturaleza y en e l  va - 

lor de esos recursos de un periodo a otro. 

Los estados financieros deben revelar aspectos generales so- 

bre e l  desenipefío de l a  entidad económica, especificamente sobre e l  - 

desempeño de la  entiand econámica, especfficamente l o  que se refiere 

a su estructura financiera, cambios en la  misma, líquidez, capacid-- 

dad de pago, productividad y rentabilidad". 48 

- 
48 Boletín A-5 de 13 Comisión de Princi:>-ios de Contabilidad del - 

Instituto Mcxicnno de Contadores Públicos, A.C., pag.83. 



- 8b-  

La información financiera contable se fund:ment¿i en e l  - 

principio del "valor histórico original'f, el cual est5 basado en el 

supuesto de que el dinero- la unidad demedida con que se exprcsan- 

las cifas en la contabilidad financiera- es unamedida de valor - - 
constante, es decir, que ha conservado el mismo poder adquisitivo a 

través del tianpo, l o  que con la inflación que sufrimos resulta to- 

talmente falso. 

"En esta época, a causa de la espiral inflacionaria que- 

que se vive, l a  técnica contable tradicional ha perdido su capaci-- 

dad de proporcionar infonnaciSn financiera real, debido a la acumu- 

lación de valores nminales de distintas épocas. lo que propicia - -  

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

estados financieros" 49 

l t E n  base a l o  antes citado, se puede decir que l a  distor 

cibn en la información financiera que, con base en una contabilidad 

histbrica, presentan los estados financieros es incuestionable; si- 

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

s i  debido a las constantes c importantes fluctuaciones de los pre--- 

- 

49 Amindo Ortcga PCrcz de I,cón, op. c i t .  p5g. 87. 



cios dc bienes y servicios la imidnd monetaria no es ya mi factor - 

horiiogcnco de mcdici6n y por l o  tanto no es caq~rarable l a  infoma-- 

ción porcedente de distintas fechas ni diversos periodos de timp; 

todo ello como resultado del fenómeno inflacionario que al afectar- 

a la actividad econhica hpacta obviamente a su contabilización. 

A contimaci8n analizaranos las aréas de distorción, producidas- 

por el sistema tradicional de costo histórico, tanto en el baiance- 

general como en el estado de resultados. 

En el balance, los renglones más afectados por el fenómeno infla - 

cionario y por la distorción de la informacidn financiera fundamen- 

talmente en las inversiones representadas, por bienes, que fueron - 

registradas a su costo de adquisición y cuyo precio ha variado con- 

el transcurso del tianpo. son: imrentarios, activos fijos y capital 

contable. 

+ Inventarios: Los inventarios valuados a costo histórico en perio - 

dos inflacionarios, se encuentran subvaluados. De esta manera la 

dificultad se presentar5 al reponer los imentarios vendidos, - -  

pesto que resultti ser insuficientes l a  retención dc sus costos- 

histdricos aplicados n los resultados del periodo. 
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+ Activos i i jos :  Las inversiones de carsctcr' pemancntc, conlo son tc 

rrenos, edificios, maquinaria y cyuipo en general, m y 0  precio de- 

adquisición ha quedado estático en el tiempo, generalmcnte mes--- 

tran diferencias importantes en relaci6n a su valor actual. 

- 

Dicho rubro constituye limitaciones que se presentan en l a  

práctica. Por ejemplo cuando se t ra ta  de bienes que no tienen va-- 

lor en libros y si'guen funcionando; También puede ser e l  caso cuan 

do se trata de problemas de sustitución de ui1 activo f i j o  por otro 

con mayor capacidad productiva y avances tecnológicos; su clasi f i -  

cación en bienes de trabajo y de consumo. Las limitaciones anterio 

res contribuyen a complicar el problema de actualización de las - 

cifras. 

- 

- 

+ Capital contable: E l  capital de las empresas pierde su poder de - -  

compra con e l  transcurso del tiempo debido a l a  pérdida des poder- 

adqucitivo de l a  noneda. 

La distorsión de este renglon es re f le jo  de l a  afectación- 

financiera en l a s  5reas de costos, inventarios, activos f i jos ,  dc- 

la  dcprcciación de éstos y tmbiCn (IC l a  omisión de la utilidad o 

pérdida poi- l a  posición monctriri<i ti;ibiclri durnntc e l  cjcrcicio. 



- 
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E l  capital social y Ins reservas anuirulaclns que conEonli;ui - 

e l  capital contable, sc encuentran representadas en l a  con- 

tabi l idad tradicional por l a  mima  cantidad de unidndcs mo- 

netarias aportas o tenidas en diversos periodos, sin tomar- 

en cuenta l a  pérdida del poder adquisiti-o del dinero. 

A l  deteminarse e l  rendimiento de capital, en base a cifras 

históricas, se relaciona l a  ut i l idad neta con un capital no -- 
reexpresado. 

En e l  estado de resultados los principales renglones dis--- 

torcionados por e l  fenheno inflacionario son: Depreciación y - -  

costo de ventas. 

+ Depreciación: E l  concepto tradicional de l a  depreciación es l a  

baja del de valor que sugre un bien por e l  uso, transcurso del 

tiempo u obsolescencia y tiene como fundamento l a  idea de pre- 

sentar e l  valor del activo l o  más apróximadamente posible a l a  

realidad. 

En l o s  Últimos años e l  concepto anterior ha decaído por e l -  

fenómeno inflacionario. Actualmente el comité de terminología- 



del Instituto Ancricruio de Contadores Pííblicos ha dcfinido l a  - . 

depreciación en los ténninos sigui entes : 

“Es un cisterna de contabilidad cuyo objeto es distrbuir el - 
costo del activo fijo tangible, menos e l  valor de desecho (si - 

existe) a traves de la vida Útil estimada en una forma sistemá- 

tica y racionaltt. 

La inflación hace cambiar este concepto, agregándole una varia- 

ble no considerada: La distribución del costo original del acti - 

vo fijo tangible no bastará para reponer la capacidad de prduc - 

ción o la de servicio o de ambas; por lo cual debe distribuirse 

el costo representativo de la nueva inversión, asignándolo en - 

la mismamedida, a los costos operativos de la empresa. De esta 

manera, se retienen los recursos que hacen posible la rePosi--- 

ción, se obtienen resultados apegados a la realidad y se asegura 

la continuidad de l a  empres:i. 

+ Costo de ventas: A l  comparar dos elementos , se.requiere que -< 

estén en igualdad de circunstancias para lograr un resultado - -  

congruente, p r  lo que l a  compraración del  costo de ventas con- 

los ingrcsos actuales, colamcntc tendr5 significado en el momen I 



to cn que se determine e l  valor prcscnte de aquel. 

Por l o  tanto, es necesario que e l  costo de ventas represente 

e l  costo de producir o comprar un bien en l a  fecha misma de l a -  

venta, ya que a l  no coincidir las fechas de producción o compra 

o de ambas con la  venta, por los días, semanas o meses transcu- 

rridos, dicho costo puede sufrir incrementos, que se deben to-- 

mar en cuenta al  calcular l a  utilidad bruta, para que los ingre - 

sos por ventas, se retenga l a  cantidad justa requerida para po- 

der sustituir e l  artículo vendido. 

De lo dicho anteriormente, se concluye que los resultados - -  

mismos de las operaciones de l a  empresa reciben e l  impacto de - 

estas distorciones. Ya que como se dijo se reportan utilidades- 

superiores a las reales, lo que en semejantes condiciones condu - 

ten a las empresas a pagar mayores impuestos (participación a l -  

gobierno, participación a los trabajadores), así como dividen-- 

dos, además de falsear l a  información esencial para l a  tomade - 

decisones. 



ias problcnix ocasionados por la dcfonnación de l a  informa - 

ción financiera tradici-nai (basada en el valor histórico) y - -  
por la falta de comparabilidad producida por las desviaciones - 

al'esqucma utilizado sin guías de acci5n comcretas, han sido - -  

preocupación sobresaliente de la profesión contable en los Últi -- 

mos años. Concientes de estos problemas y de la necesidad de re - 

solverlos, la Comisión de Principios de Contabilidad de Contado - 

res Públicos ha desarrollado diversos estudios sobre las posi-- 

bles soluciones y divulgado las alternativas de corrección de - 

la información financiera que parecen tener un mayor respaldo - 

técnico y ser suceptibles de aceptación y aplicación generaliza - 

da en nuestro medio. 

Así, se presenta en la siguiente parte la importancia de - 

reexpresar los estados financieros de las empresas, y los prin- 

cipios básicos de la reexpresión dictados por el Instituto Mexi -. 

cano de Contadores Públicos (JNCP). 



c) RJXXPlESION L'G ESTADOS FINANCiEROS. 

Los antecedentes y l a  necesidad de reexpresar las ci€ras de los 

estados financieros, los ha fijado claramente e l  IMCP en su Boletín- 

B-7, para e l  usuario de l a  infamación financiera". 

La revelación de los efectos de l a  inflación en l a  información- 

financiera, fue l a  primera inquietud que acerca del tema preocupó se - 

riamente a l a  profesión contable en México, y es ese precisamente - 

e l  título del Boletin B-7, documento que por primera vez en e l  país 

ataca l a  problemática del ajuste a las cifras de l o s  estados finan- 

cieros dentro de un marco técnico de t a l  magnitud. 

E l  Boletín B-7 desencadenó una verdadera revolución dentro del 

bb i t o  contabl- y financiero del país, pues con sus pronunciamien-- 

tos trajo un cambio radical en l o  que se refiere a l  esquema tradi-- 

cional de l a  contabilidad que, había mantenido durante años e l  cos- 

to histórico c m  su principio fundamental. 
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A continuación citaremos textualmente las cinco considera- 

ciones generales que sustentan los pronunciamientos contcnidos- 

en el Boletln 3-7: 

a) Es urgente ofrecer lineamicntoc para l a  solucj.Ón de un pro - 
blema tan complejo, a fin de rescata- la significación de la in - 

formación £inanciera. Estos lineamientos, que no pretenden una- 

solución ideal, deben ser sencillos y prácticos para que su --- 
aplicación esté al alcance de todas las empresas. 

b) A pesar de sus deficiencias, es innegable que el esquema - 
contable tradicional ha sido Útil y confiable para la comunidad 

de negocios por un largo período. El grueso de la actividad eco - 

námica está representado por las transacciones que realizan las 

empresas. El registro de estas transacciones, utilizando a la - 
moneda como denominador común, constituye la ocupación fundamen - 
tal de l a  contabilidad y le pemiite presenvar las característi- 

cas de objetividad y verificabilidad que la información f inan-- 

ciera necesariamente, debe satisfacer. 

Consecucntemenetc,, no debe abandonarse el costo histórico, 

si no complcmcntarse, destacando los efectos principales de las  

fluctuxioncc intcnsnc o frecucntcs quc dicha información ocul- 
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ta. 

c) Sería reprochable desterras la práctica ya aceptada, de rc- 

valuaciones de activos fijos, incorporada en un n&ero importan- 

te de estados financieros, Por el contrario, sería deseable que- 

la misma se generalice y a s í  se desminuyan los casos de falta de 

comparabilidad en la información financiera. 

d) Es aventurado pronunciarse por un método único de corección 

cuando no existe consenso al respecto, pero a l a  vez es necesa-- 

rio mantener la comparabilidad de la información y evitar la uti - 

lización indiscriminada de la variedad de métodos disponibles. 

e )  Fxisten, además, problemas conceptuales y técnicos, cuya re - 

solución sólo podrá loparse a través de mayor análisis, difusión 

y experimentación. En particular, dada la controversia que exis- 

te respecto a la determinación y tratamiento de los efectos que- 

produce en los resultados la posición monetaria de las empresas- 

y la retención de partidas no monetarias, se concluye que aún - -  



no existen bases sólidas para rcqucrir que los ajustcs quc pudic - 

ran derivarse de estas partidas y 1;i actualización directa dcl - 

patrimonio, se incorporen a los estados financieros basicos. 

. 
La conclución a l a  que se llega después de las anteriores - 

consideraciones, es l a  de que l a  información financiera basada - 

en e l  principio de costo histórico carece de veracidad y por - - 

el lo  de util idad, y debe complementarse de t a l  manera que sin - -  

desechar e l  valor histórico original, se muestren en notas o - - 

apendices a los estados financieros los ajustes necesarios, sin- 

que los mismos se incorporen a l a  contabilidad. 

De acuerdo a l  Boletín B-7, los métodos para corregir o co-- 

planentar l a  información financiera contable, en un contexto de- 

precios cambiantes; son: 

a) E l  Método de ajuste por cambios en e l  nivel general de pre- 

cios. 

E l  método de actualización de costos específicos. b) 

Ambos métodos coincidcn en que las deformaciones esenciales 

de los costos históricos se locíilizan en los nibros no moncta--- 
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rios del balance gcneral (Rkicmcntc invcntarios, activos Ti jos 

y patrimonio) y los del cstado de resultados quc son relativos - 
(costo de venta y deprcciación). E l  primer mCtodo considera qiie- 

l a  deformación del costo histórico se corrige "convirtiendo mone - 

das de distintas épocas, y por consiguiente, de diferentes pode- 

res de compra, a moneda de l a  fecha 3 que se refieren los esta-- 

dos f inancieros" . 

S i  se opta por este método, su.aplicación deberá hacerse -- 
con base en e l  Indice Nacional de Precios a l  consumidor, elabora - 
do por e l  Banco de Eléxico (BM). 

E l  segundo método sostiene que esta corrección debe afectu-- 

arse sustituyendo e l  costo original de cada partida afectada por- 

e l  costo acutal de l a  misma. A diferencia del primero, este metó- 

do s i  implica una desviación drástica del principio del valor his - 

tórico original. 

Por ser l o s  nibros no monetarios del balance general y del - 

estado de resultados l o s  más gravemente afectados; son éstos los- 

que deben reexpresarse, siempre que e l  impacto inflacionario sea- 

significativo en ellos. 
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La actualización comprenderá: 

- Inventarias y costo de ventas. 
- inmuebles, maquinaria y equipo, así como su depreciación acumula - 

da y la del ejercicio. 

- Inversión de loas accionistas (capital contable) incluyendo la - 
determinación de: reserva para mantenimiento de capital -ganan-- 

cias o pérdidas- acumuladas por posición monetaria- superávit - -  
por retención de activos no monetarios. 

En lo referente a la vigencia y obligatoriedad de la nonnati- 

vidad del Boletín B-7: Revelación de los efectos de l a  inflación - 
en la información financiera, quedaron obligadas todas las empre-- 

sac, a excepción 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 profesión contable en México, no se ha conformado con la - 
emisidn del Boletín B-7 como respuesta a los efectos negativos que 

la inflaci6n ejerce sobre la información contable, sino que en su- 

a€& de que la contabilidad cumpla satisfactoriamente con sus obje - 

tjvos, publicó cn dicicmbrc dc 1982, el proyccto dcl Bolctín B-10-  



"Reconocimiento de los efectos de la inflación cn la Información - 
Financiera", para su auscultación. Y una vez terminada esta etapa- 

y habiendo efectuado l a s  modificaciones que se juzgaron pcrtinen-- 

tes, viene a sustituir al Boletln B-7. 

E l  Boletín B-10 aprobado en junio de 7983, La aplicación de - 

este Boletín es indispensable, sobre todo si l o  vemos en relación- 

con el Unpacto que causa en resultados. "No hacerlo distorcionaria 

fuertanent e los resdtados" 50 

EN el activo los bienes reales y tangibles (terrenos, edificios, 

equipo, inventarios) y los derechos a tales bienes o servicios que 

el Boletín B-30 denomina activos no monetarios, requieren ser reex 

presados al ocurrir la inflación, aumentando el nimero de unidades 

monetarias que los representaban, en la misma proporción en que di 

cha unidad se redujo de tamaño (inflación). Por el contratio, el - 

- 

- 

dinero o derechos a recibir determinado número de unidades moneta- 

rias (efectivo, cuentas por cobrar cuentas de cheques , depósitos) 

que el Boletín B-10 denomina activos monetarios, no sufrcn cambib- 
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núntcrico con la inflación, prcro sicnc-lo imidxies dc mcdicidn cuyo 

valor se reduce con l a  inflación, origina una.reducción en el va- 

lor absoluto de los activos, o sea una reducción cn el valor pa-- 

trimnial de la empresa, una "perdida monetaria". 

Como el capital contable también se mide en unidades moneta- 

rias, y siendo la  inflación la reducción del tamaño 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 odisminución del valor residual de activos me-- 

nos pasivos, durante un momento dado, como los resultados de las- 

operaciones de la empresa. 

Para actualizar la información financiera histórica con los- 

efectos de la inflación, se deben reexpresar cuando menos los si- 

guientes conceptos: 

- Inventarios y costo de ventas. 

- Terrenos, edificios, maquinaria y equipo, su depreciación a c w  - 

lada y la depreciación del período. 

- Capital contable. 

Y se dcbc dctcrminar: 



- E1 resultado por tenencia de activos no monetarios ( cambios - 

en el valor dc los activos no monetarios por causas distintas- 

a la inflación). 

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

sultado por posición monetaria y las fluctuaciones cambiarias). 

Debido a que no puede pasarse por alto este hecho hemos que - 
rid0 hacer mención de ello, sin entrar en mayores detalles. 

Ya se ha mencionado la necesidad de contar con información- 

financiera útil para la toma de decisiones, lo insatisfactorias- 

que son las cifras históricas en épocas de inflación, los méto-- 

dos para reexpresar la información financiera y su obligatorie-- 

dad de hacerlo. A continuación se mencionará la importancia y ne - 

cesidad de que las empresas reexpresen sus estados financieros. 

La puesta en práctica de las nomas para reexprcsnr la in-- 

formación financiera, sin duda representar5 problcmas de arran-- 

I 
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que y en algunos casos iin esfuerzo econGmico importnntc, sin cmbar 

go e l  empresario deberá reexpresar su información, ya sea porque - 

requiere de dictamen para efectos de crédito, o porque, atin no re- 

quiriendo e l  dictamen, estará convencido de que Ze será de gran - -  
uti l idad para l a  conducción de su empresa. Ya que las ventajas de- 

llevar a cabo l a  reexpresi6n saltan a l a  vista: 

- 

e 

- Costear adecuadamente. 

- Determinar precios correctos. 

- Preservar l a  capacidad de operación, 

- Diseñar una estructura financiera adecuada real a l a  empresa. 

- Evitar distribuir utilidades no reales. 

Es por todo lo  antes manifestado, que es imprescindible que - 

las empresas, sin importar su tamaño o giro, reexpresen sus esta-- 

dos financieros períodicamente, periodicidad que desde un particu- 

l a r  punto de vista, sería prudente que fuera cada tres meses; más- 

sin embargo, esto queda realmente sujeto a l  ámbito de las necesida 

des y recursos de cada empresa. 

- 



C O N C L U S  I O N E S  

Se concluye que los estados financierso son una prolongación 

de los registros contables en su etapa f i n a l  de exposición, se -- 
formulan con e l  propósito de infomar en forma condensada y con-- 

creta sobre los hechos econ6micos de una empresa y se presentan - 

en foma de cuadros, generalmente numéricos. 

Una información financiera más veraz puede ayudar a l a  admi- 

nistración de l a  empresa a una mejor toma de decisiones, informa- 

ción que serámás reveladora y de más utilidad a accionistas, --- 

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

se interesa en l a  lectura de los estados de determinadas empre-- 

sas . 

Se puede decir que l o s  registros contables están reñidos con 

la  realidad, y que mestran un estatus de información hasta cier- 

to punto falso en compración con e l  valor económico actual en un- 

período de cambios en l o s  niveles de precios a causa de un perio- 

do inflacionario. 



L:i inflación afecta cntoiiccs a I a contahi1id:id en su clcincnto 

primordial: su instnuiiento dc nicdici6n. Por e l lo ,  hribrr't quc tonirir- 

rnedidac correctivas para que l a  coiitnbilidd contide sicndo Ú t i l -  

y confiable. 

Serán así confiables- en un mbiente de alza de precios, si - 

se corrigen y complementan, es decir, s i  se reexpresan por algunos 

de los métodos existentes en nuestro medio. 
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EL PAPEL DE LA EMPRESA ANTE LA socrmm Y MEDIDAS ANTIINFJACIONA- - 
RIAS . 

A) ESPONSABILIDAD Y ACl'ITUD DE LA €"RE% EN EPOCAS DE - - 
INESTABILIDAD. 

, 
! 

La empresa como nGcleo constituido con elementos propios, tan 

to físicos como financieros, humanos, administrativos y tecnológi- 

cos tiene responsabilidades para con la sociedad de la cual forma- 

parte. Responsabilidad que debe cumplir en cualquier circunstancia. 

- 

La empresa, pierde su razón de ser en cuanto deja de ser- 

útil a la sociedad, '' ... es útil, 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" , y su posiblc rlesa- 

parición afectaría de algún modo a aquellos que tienen relación - -  

con ella y con su actividad, ya que ésta incrementa una seric de - -  

responsabilidades con diversos sectores de la sociedad. 

51 

51 ,José dc JccÚs C:istclI:inoc L. "llc\spons:ibil id  i t1 soc-¡;i! clcl - 
cmprcsario rintc 1:i inf1:icitíri" cn Iijcciit i vos ( I r  I ~ ~ I ~ ; I I I  .I ' .  íbl¿x ic-o, - -  
'D.F.), vol. IX: scpticnibrc dc 798-. 7-0 - 53. 

_ _  
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En éste capítulo citamos aquellos sectores con los que la an- 

presa mantiene relaciones importantes segtín Amando Ortega y Jesús 

Castel lanos : 

Es necesario asumir, la responsabilidad, que la empresa - 
tiene hacia su consumidor en forma inmediata. Ante el -- 
consumidor, la fórmula de la productividad puede ser la - 

única 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 ( inflación ) ;  pero también es verdad que con habili 

dad puede amortiguar los efectos que ella misma recientej 

para transferirlos en menor proporción 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. 



también, se adquiere responsabilidad al hacerles pedidos, 

por períodos preestablecidos, que les permitan realizar- 

oportunamente sus planes de producción, que redundarán - 
en mayor eficiencia y oportunidad en l a  entrega de los - 
insinnos requeridos. 

La inflación afecta a todos y io5 prweedores se enfren- 

tan a incrementos en sus costos que necesitan repercutir 

en su precio, por l o  que debe reconocerse la necesidad - 

de pagar por ello. Una operación no atractiva desalenta- 

rá al proveedor y pondrá en problemas a la empresa, ya - 
que el servicio de abastecimiento en épocas de infla--- 

ción adquiere gran prioridad. 

+ coNmsTRABGIADoREs. 

En laraedida en que la re~mmeracidn sea suficiente, de - 
tal f m a  que les permita tener un nivel de vida decoro- 

so para ellos y su familia, ( (  es necesario encontrar f ó r  

mulas de protección del patrimonio de los trabajadores - 
que no poseen bienes que los protejan de la pérdida del- 

pdder adquisitivo del dinero" 52 

- 

. .  
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La anpresa tiene los medios alturales ymorales para en 

centrar fórmulas adeatadas y orientaci6n 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 tTaYés de una se 

rie de protecciones de tipo social, c m  los relativos - 
a l a  salud, retiro, vivienda patrimonio básico de la fa- 

milia y elemento protector frente a la inflación. Esta - 

es una responsabilidad social de la empresa, pues es - - 
ella la que entera las cuotas del INFONAVIT, como posibi 

lidad concreta de beneficio a los trabajadores. Hacer in 

tegrantes a los trabajadores es canbatir los efectos no- 

civos de la inflación, a través de l a  adquisición de un- 

patrimonio que también podrá revaluarse a pesar de que - 
La moneda pierda valor. 

- 

- 

\ 

- 

- 

La empresa debe promover e l  desarrollo de su personal ca 

pacitándolo y proporcionándole condiciones de trabajo - -  

adecuadas. 

- 

+ CON EL FISCO. 

La empresa tiene también responsabilidades de tipo fical 

que le impone el Estado. Contribuye a l  gasto pííblico y a 

l a  creación de infraestructura, mediante el pago oportu- 

no y mrrectc de los impuestos. 

, 
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Dicha contribución será mayor en la medida que ésta cres- 

ca, la capacidad se amplíe y se generen mevos empleos. 

+ CON LOS ACREEDORES. 

Al garantizarles l a  recuperación oportuna de sus craitos 

e intereses correspondientes. 

+ CON LOS ACCIONISTAS. 

A través de mnsenrar el poder adquisitivo de su inversión 

y en la medida en que se retribuya la misma, puesta ai -- 
servicio de la empresa. 

De lo anterior se puede decir que l a  empresa pequeña y mediana 

no está capacitada para cumplir con sus diversas responsabilidades- 

puesto que no cuenta con los recursos suficientes para hacerlo. 

Permanecer en el mercado significa encarar todas estas obliga- 

ciones día con día, con la previsión 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 apresas pe- 

queñas y medianas. 

- 

- 

En épocas de inestabilidad en la vida económica de un país, la 

empresa adds de ciPnplir con sus responsabiiidades ante la socie-- 
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dad, se ve en la necesidad de actuar en forma adecuada para enfren - 
tarse con éxito a la problemática existente y aportar soluciones - 

en la medida de su alcance. Consideraremos ésta Última como una - -  
responsabilidad adicional que la empresa debe adoptar en períodos- 

de inflación, para poder llevar a cabo una vigilancia del entorno- 

económico del pais la cuál dependerá de su magnitud y capacidad. 

A continuación se sugieren las áreas en las cuales la vigilan 

cia deber ser primordial : 

I .  INDICES DE PFECIOS. Información que se puede obtener a -- 

través de publicaciones especializadas de bancos, cámaras 

empresariales, etc., o por publicaciones del Banco de bE- 

xico, ya sea de precios al mayoreo o de precios a l  consu- 

midor. Esta información es fundamental para determinar la 

intensidad del fenómeno inflacionario y su tendencia, lo- 

que permite relacionar los,fndices nacionales con l o s  de- 

la empresa en cuanto a precios de sus insumos, venta de - 

productos etc. 

2. CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA. Esta información- 

se obtiene al finalizar cada año, al hacerse públicos los 

porcentajes de aumentos de la actividad económica tanto - 
en su conjunto c m  por sectores de la econmía ; informa 

' 

- 

- .  - I- - 
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ción.que es indispensable para hacer la comparación con el 

incremento de las operaciones de la empresa y fijar la di- 

ferencia de velocidad y la aparente ventaja o desventaja - 

que resulte entre ambos. 

3. PARiDAD MIETARIA. Es l a  más accesible, ya que se publica 

en la prensa diaria. Las paridades monetarias influirán de 

cisivamente en las operaciones que realiza la empresa en - 

moneda extranjera y en la posición financiera si ésta in-- 

cluye activos o pasivos concertados en divisas extranjeras 

- 

4. IWICES DE IMrERSIoN Y &PLEO. Puede obtenerse al finali- 

zar cada año y es de gran valor informativo para el exnpre- 

sario. Sin emhargo, es una informaci6n difícil de obtener- 

y no siempre digna de plena confianza, debido a que quien- 

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

5. TASAS DE INTJ3ES. Las tasas activas de interés que ofre-- 

cen las instituciones financieras, son elementos básicos - 

de información para la administración financiera de la em- 

presa. 

6 .  CIR- MXETAFUO. Información que se puede obtener me - 

. .- .. ,'. . 
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diante la prensa que es quien piíblica las cifras del nivel 

del medio circulante y su incremento. Tal información re-- 

sulta ser Útil para anticipar el rim de inflación, ya - -  

que si los incrementos en el circulante monetario exceden- 

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

nómico, indica necesariamente una muy probable aceleración 

en los lndices inflacionarios. 

53 ibid. 

Nos encontramos, ante la responsabilidad que tiene la em-- 

presa en buscar fórmulas adecuadas que permitan equilibrar 

intereses y utilidades en la empresa, a fin de asegurar su 

subsistencia. 

"Si elmomento es difícil, l o  es para todos. La responsabi 

lidad de salir adelante es equitativa y proporcional a l  - -  

cargo que se ocupa, y así como e n m m t o s  de bienestar -- 

los primeros en beneficiarse de ello son los que más res-- 

ponsabilidad ymérito llevan en la o b ,  y en los momentos 

difíciles toca a ellos también l a  absorción de unmayor sa 

crificio'1,53. Los ejecutivos de las empresas deben recor-- 

dar que las mejores relaciones que puede haber son las que 

están hacia adentro, principalmente aquellas que permiten- 

- 

- 

promover y fortalecer la idea de unidad social y económica 
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por Parte de todos los elementos que la integran. 

La habilidad del empresario será siempre el factor comple- 

mentario que permita decidir la adecuada marcha de un nego 

cia en e l m d o  incierto de la inflación. 
- 

. .  



B. ) PRODUCTIVIDAD. 

Cabe señalar que una economía inflacionaria trae un gran número 

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 solución de todos los problemas económicos y sociales - 

nuestra época ; sin embargo sí es una herramienta que nos puede ayu- 
\ 

dar en el caso de México, a contrarestar en alguna forma el más gra- 

ve de los problemas por el que atravieza : el fen6meno de la infla-- 

ción. 

Se define a la productividad como "la relación entre la canti-- 

dad de esfuerzos que son necesarios para obtener un número determina 

do de satisfactores, ya sea de bienes o servicios, y el propio núme- 

ro de satisfatores" . 

- 

54 

De lo anterior se deduce que; habrá de obtenerse un índice el - -  

cual necesariamente deberá ser consecuencia de una relación o una ra- 

zón, en la que intervienen dos o más factores. Por lo que, en témi-- 

nos generales, el índice de productividad se obtiene mediante la si-- 

guiente expresión aritmética. 

54 "Productividad" en Ejecutivos de Finanzas, (México, D.F.), -- 
vol. XI: enero de 1982, pp.60 - 68. 

! 
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Producción * Productividad = -Ins--6s- - - - 

Así, e l  numerador- representado por l a  producción se puede refe - 

rir tanto a una máquina COIIX) a un servicio, y e l  denominador repre- 

sentado por los insumos comprende factores tanto humanos om0 mate-- 

riales. 

Para efectos de l a  expresión de prochctividad l o s  insumos son ; 

Por e j m  los diferentes elementos que se consumen y que se costean. 

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

- 

Dentro del sistema de medición de productividad tenemos los l l a  

mados índices de productividad, que son coeficientes para medir a - -  

través del tiempo, cantidades referidas a producción con respecto a- 

insumos. Son indicadores construidos con base en datos estadlsticos, 

a nivel macro o microeconómicos : 

- 

"Generalmente se usa como base de medida de l a  productividad l a  mano 

de obra, y así tenanos que se mide en forma microeconámica : 

O en forma meroeconárnica 

* Apuntes sobre productividad del prof. AgustFn Montaño G. - - 
Wl-  1 
55 ibid. 
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ción con uno o varios factores (insumos), de los que intervienen - 

para generarla, así un índice de productividad indicaría 1a.canti- 

dad de una producción originada por uno o varios de los factores - 

de producción. 
\ 

La utilidad de estos índices de productividad está dada por-- 

que en la medida en que se conozca el canportamiento de ésta en el 

tiempo y la participación en la generación, por parte de la misma, 

de cada uno de los factoes, se abrirá la posibilidad de instrumen- 

tar políticas que sirvan para producir más con un menor consumo de 

l o s  factores, lo cual repercutirá en última instancia en una baja- 

del costo de producción y, por tanto, en la posibilidad de generar 

más producto con la misma utilización de recursos; la medición de- 

la productividad de los factores es el primer paso para realizar - 
un diagnóstico sobre l a  eficiencia de la utilización de los recur- 

sosproductivos,' y por tanto, la base de UM mejor planeación de la 

producción a través de la utilización más 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 continuación citaremos textualmente los cinco factores con- 

tenidos en Ponencia JBiEF. 1982, que mayor incidencia tienen en 13- 

productividad, y para los que es recomendable construir índices es 

pecjcficos : 
- 
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- .  

I 

1. 

2. 

3. 

4. 

5. 

El factor humano ; al cual se considera el principal de-- 

terminante de la productividad, ya que es el que dirige a 

todos los dmás factores y participa directamente en la - 

producción, manejando la maquinaria y el equipo. 

Maquinaria y equipo ; considerando qne depende del estado 

y calidad de éstos y de su correcta utilización, el logro 

de buenos niveles de productividad. 

La tecnología utilizada ; puesto que el avance de ésta y- 

su introducción en el proceso productivo índice también - 

en el nivel de productividad. 

La administración del trabajo; ya que de nada sirve tener 

la mejor maquinaria y equipo, y los trabajadores más Cali - 

ficados, si nó existe una organizacidn eficiente. 

Todos y cada uno de los factores anteriores repercuten en el - 

nivel de productividad, por lo que debe procurarse la planeación y 

el control de cada uno de ellos, así como la 5mna en que, relacio- 

nan en la producción ;-en la construcción de tos índices de produc - 

tinridad es necesario incorporarlos como vari&ies, para que se ten- 

ga una medida que refleje el impacto de cada rmga de las variaciones 

de la productividad. 

Las materias primas utilizadas en el proceso productivo. 
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Sin embargo, como se dijo anteriormente, los recursos - 

humanos son los elementos más importantes de la empresa, ya'que- 

son las personas quienes en última instancia la  operan, contro-- 

lan y dirigen. Y de nada serviría diseñar sistemas, establecer - 

procedimientos y conformar tácticas para hacer más productiva la 

empresa, si el factor humano es ineficiente. Es por ello que in 

dependientemente de las estrategias consebicias para otra área - -  

sean las más adecuadas, si el factor humano no es motivado, di- 

rigido y satisfecho en la forma adecuada. Se podría asegurar - -  

que cualquier táctica o estrategia estarían condenadas al fraca- * 

- 

so. 

Ehiste la necesidad general de incrementar la producti- 

vidad aprovechando los recursos disponibles ; Es difícil hayar 

unmento más oportuno que el actual para hablar de productivi- 

dad y l a  necesidad de aumentarla en todos los ordenes de nuestra 

vida nacional. Hoy que el país se haya entregado a un renovado- 

empeño por progresar en forma integral y democrática, arraigar - 
una conciencia de la productividad como parte de una mística de- 

progreso, es dar un "jalón" definitivo para colocar a nuestra so 

ciedad en un nuevo plano superior de desenvolvimiento económico, 

social y cultural 1'56, pero para instrumentarla se requiere de - 

- 

56 Ignacio Orendáin K., "Estrategias para aumentar la Pro-- 
ductividad ehn -, vol. XII: dic. 1982 pp. - 
36- 43. 
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una adecuada administración. Es por ello que la administración de 

las empresas están enfrentando un gran reto en u n m d o  cambiante- 

en donde se debe poner órden, dirección y control en los factores- 

de la producción, la distribución y el consumo, obligando a las or - 

ganizaciones a aumentar la eficiencia en la utilización de sus re- 

cursos humanos, financieros ymateriales. En la actualidad las em - 

presas de México se están desenvolviendo cn un ámbito inflaciona-- 

rio en una contracción del mercado por escasez de partes importa-- 

das, de una gran falta de líquidez y de rentabilidad que obliga a- 

desarrollar la imaginación a través de innovaciones constantes, cu - 

ya solución inmediata está en utilizar óptimamente todos sus recur - 
sos para aumentar la productividad. 

Administrar en forma adem 3a los recursos de la empresa - 
para asegurar resultados Óptimos viene a representar el desafío de- 

la productividad en éstas épocas difíciles en las que los negocios- 

deben organizar adecuadamente sus bienes y derechos en moneda nacio 

nal y nonda extranjera ; motivar, intesar y compensar a sus traba 

j adores ; incorporar los adelantos tecnológicos, y controlar sus re 

cursos para poder cumplir con sus objetivos económicos y sociales. 

- 

- 

- 
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Productividad es por tanto, e l  objetivo primordial de l a  geren - 

cia, para aminorar e l  impacto de l a  inflación y l a  devaluación ; y- 

dentro del proceso administrativo, es necesario organizar, ordenar, 

coordinar y comunicar objetivos que aseguren resultados concretos y 

medibles a l  objeto desarrollado. 

E l  Dr. Edward Deming nos enseñó cuales son l o s  34 requisitos 2 

para que l a  dirección de l a  empresa logre incrementos en l a  produc- 

tividad. 
* 

1. Innovar y localizar recursos para satisfacer las necesida- 

des a largo plazo, de l a  compañía y de l o s  ccnnpradores an- 

' tes de buscar l a  redituabilidad a corto plazo. 

2. Descartar l a  v ie ja  f i losof ía  de aceptar productos defectuo- 

sos. > 

3. Eliminar l a  dependencia de l a  inspección en masa para e l  -- 

control de calidad, en su lugar depender de un proceso de - 

control a través de técnicas estadísticas. 

4. Reducir e l  núiero de proveedores. 

ficado sin una consideración integral de l a  calidad. 

E l  precio no tiene signi- 

. .  
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I 

5. Utilizar técnicas estadísticas para identificar las dos - 

fuentes del sistema de desperdicio [ 8S% ) y faltas loca- 

les ( 15% ). Insistir el la disminución constante del des 

perdicio. 

I 

6.  Instituir mejores sistemas de Capacitación. 

7 .  Promover la supervisión con conocimientos de métodos esta- 

dísticos, alentar la utilización de estos métodos para - - 

identificar que defectos deben ser investigados para su so 

lución . 
- 

8. 'Reducir el temor de la cmicación ; promover la interco- 

municación personal dentro del ámbito laboral. La pérdida- 

económica que resulta del temor a hacer preguntas o repor- 

tar problemas es considerable. 

9. Ayudar a reducir el desperdicio por medio de aprendizaje - 

sobre producción facilitándo ,al personal de diseño, inves- 

tigación y ventas. 

I O . .  Eliminar el uso de "slogans" y metas para impulsar la pro- 

ductividad a menos que, se obtenga apoyo de las áreas de - 

capacitación y derección. 

. .  
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11. Examinar el impacto de las coridiciones de trabajo y tomar- 

en cuenta la calidad. Enmchas ocasiones como impedimento 

al incremento de la productividad. 

12. Instituir un entrenamiento estadístico rudimentario en am- 

plia escala. 

13.. Instituir un vigoroso programa de recapacitación hacia el - 
personal hacia nuevos niveles para mantenerlo al día sobre- 

cambios en materiales, métodos diseños de producción y ma-- 

quinaria. 

14. Utilizar al máximo la capacidad estadística de su empresa. 

En lo referente a l a  empresa, el aumento de la productividad - -  

permite un mejor servicio a los clientes, una posición más ventajosa 

en el mercado, un incremento en la liquidez, una mejoría en el retor 

no de'los activos y mayores utilidades. Más utilidades representarán 

más medios de reinversión de capital para apoyar al crecimiento y la 

expansión de la empresa y la creación de nuevos empleos. 

- 

. .  
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En resumen, l a  proihctividad mejora en l a  empresa cuando mejo- 

ra l a  calidad de sus productos ; cuando con los mismos recursos se- 

logra mejorar e l  volumen; cuando se reduce e l  costo de ese volumen; 

cuando se e v i t a  e l  desperdicio ; cuando se aprovechan íntegra y to- 

talmente todos los recursos de l a  empresa, los humanos, tecnológi-- 

cos, f ísicos y financieros. 
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C.) ESTRATEGTAS FINANCIERAS. 

Para iniciar este inciso, enunciaremos algunas medidas estraté- 

gicas que pueden implementarse para la mejor conducci6n de una q r e  - 

sa durante un período inflacionario. Cabe aclarar que éstas medidas- 

son aplicables en cualquier época, pero su importancia se acentúa en 

la medida en que la inflación afecta el esquema financiero de la em- 

presa. 

También debe aclarase, que 1ás estrategias que se apliquen- 

a la empresa, deben ser adecuadas a sus características tanto finan- 

cieras como operativas. 

Las estrategias financieras que se eninneran, a continuación- 

son adaptadas de una serie de lecturas basadas en la investigación - 

efectuada por asociados del Instituto Néxicano de Contadores PGbli-- 

cos, A.C. 

I .  MINIZACION'DE ACTIVOS ~VONET-ARIOS. 

Los activos monetarios son aquellas partidas que están - 

valuadas a pesos corrientes a pesar de los cambios de -- 
precios. Ejemplo ; de estas partidas tenemos : efectivo, 

depósitos a plazo, cuentas y documentos por cobrar, y -- 

dudores diversos. / 
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S i  partimos del principio de que durante un período de in f la  - 

ción el poder adquisitivo del dinero .tiende a descender, y los ac - 

tivos monetarios representan dinero recuperable a valor corriente; 

deducimos que entre mayor sea nuestra inversión en activos moneta - 

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

En base a l o  anterio, recomendamos una reducción dentro de - 

l o  operacionalmente posible de los activos monetarios, cuyas es-- 

trategias pueden ser l as  siguientes: 

EFECTIYO : 

+ Centralizar los fondos de l a  enpresa de t a l  manera que - -  

nos permita optimizar su uso, manejándolo a los menores.- 

niveles posibles. 

+ CüENMS Y DC#.bIENTOS POR COBRAR : 

Procurar acelerar l a  recuperación de este rubro mediante- 

l a  reducción de los plazos de crédito, establecer intere- 

ses moratorios, otorgar descuentos por pronto pago, acti- 

var e l  proceso de facturación y envío, incentivar e l  de-- 

partamento de cobranzas, etc.. 

2. OKTIMIZAR EL USO DE LA PALANCA FINANCIERA. 

Existe un criterio básico que establece que e l  endeuda--- 

miento es sano en épocas de inflación; sin embargo para - 

que esto sea válido, debanos procurar que los recursos - -  

provenientes de l a  deuda sean invertidos en activos qie - 
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tengan una rentabilidad mayor que el costo financiero de la deuda, 

considerando la conservación del valor del activo en relación con- 

el Indice de inflación. 
m 

Además de l o  anterior es preciso señalar 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 inflación. 
. 

Para comprender la mecánica del apalancamiento financiero es- 

necesario identificar previamente el concepto, utilidad. Sabemos - 
que a l  hacer uso de la deuda ; la utilidad'absoluta del negocio -- 

disminuye en virtud del costo financiero de la deuda, sin embargo- 

desde el punto de rentabilidad, la utilidad debe medirse, en fun-- 

ción 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 aún cuando hxe disminuir las utilidades- 

(por el costo de la deuda), como se requiere una menor inversión - 
propia para operar el negocio el efecto final es un incremento en- 

la rentabilidad del capital social. 

Para estos efectos es fundamental cuantificar el verdadero -- 
costo de endeudamiento, ya sea en moneda nacional o extranjera. 
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A con Anuación mensionaremos un procedimien-o práctico para de - 

terminar e l  costo de endeudamiento en moneda nacional. 

En un ámbito inflacionario, e l  costo explicito del dinero es - 
igual a l a  tasa neta de interés menos l a  tasa esperada de inflación. 

También deben considerarse aspectos cano reciprocidad, comisiones - 

de apertura o canpromiso, registro de contrato y e l  efecto ISR Y - - .  

PUT. 

Para ilustrar lo  anterior exponemos un ejemplo : 

, Importe del préstamo $ i .O00 millón 

tasa anual de interés 33% 330 

31 O comisión de apertura 1 % 

340 

200 reciprocidad exigida 20 % 

disponibilidad neta del préstamo 

tasa real de interés. 

340 3 460 = 73.9 

. menos : IRS Y PUT (50 %) 36.9 

tasa neta de interés 

tasa esperada de iiiflación 

37.0 

28.0 

costo real de deuda 

. Para determinar e l  costo de l a  deuda en moneda extranjera se de - 

be anplear e l  mismo procedimiento, pero considerando e l  factor deva- 

luatorio . 
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3 .  FIJACION DE PRE~TQs EN FVNCION DEL COSTO DE REPOSI'CION. 

Esta opción supone que l a  empresa no se encuentra sujeta a 

control of ic ial  de precios y que consecuentemente puede manejar su- 

política de precios libremente. 

.:. La elevación de los  precios es l a  prin?era medida que los - 
empresarios adoptan cuando se presenta un fenómeno de elevación de- 

costos. Esto se hace con e l  propósito de proteger l a  capacidad ope- 

rativa y financiera de l a  empresa. 

En un período inflacionario para que l a  elevación de pre-- 

cios sea realmente una medicia que realmente contraste los efectos - 
de l a  inflación, sumanejo debe anticiparse a l  índice esperado de - 

inflaciOn. 

' 

No obstante las ventajas que nos ofrece a corto plazo h-- 

planentar esta estrategia de aumento de precio, deberCimanejarse -- 
con sumo cuidado, ya que s i  todas lac empresas adoptan esta pol ít i-  

ca, e l  proceso inflacionario se acelera y puede desembocar en un de 

sequilibrio general. 

- 

Cabe mencionar, que l a  fijaci6n de precios debe adoptarse- 

de acuerdo a las condiciones del mercado y canpetencia en e l  que se 

desarrolle l a  empresa. 
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4. MEJORAR LA CAPACIDAD GENERNXRA DE UTILIDADES. 

Existen varias alternativas para mejorar el potencial de utili - 
dades, que mensionaranos a continuación. 

+ Aumentar ventas enmayor proporción a los costos y gastos- 

de operación. 

+ Aumentar ventas enmayor proporción que el aumento de los- 

activos. 

Dado que los efectos adversos que produce un ambiente inflacio - 

nario en las empresas son atentatarios contra la consecusión de los. 

objetivos de rentabilidad y líquidez, es una obligación ineludible- 

del administrador financiero implementar estrategias encaminadas a- 

i 

contrarestar dichos efectos. 
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De manera especial, en ipocas inflaclonwias l a  productividad - 
que permite una abundancia de oferta a precios justos es, t a l  vez, - 
l a  mayor responsabilidad que enfrentan los empresaTios. 

d a  empresa tiene l a  obligación de crear empleos y ser permanen- 

te, as€ como promover que su crecimiento sea con tbo ,  para asegurar 

ambos. Crecimiento que a su vez se prameve con una creciente produc - 

tividad. 

Con e l  incremento de productividad se incrementa l a  producción y 

en consecuencia, l a  oferta de productos y servicios, dando por resul- 

tad0 f ina l  una cierta dismimcitin del proceso inflacionario. 

Para diseñar una estrategia, es necesario tener conocimiento y es - . 
tar  constantemente informando, por un lado de l a  situación interna en- 

l a  que se encuentra l a  empresa y por otro, del medio ambiente en e l  -- ! 
que se desarrolla. I 

‘ 1  
Ya que de no hacerlo, se estarEan tamando medidas que seguramente no - 
alcanzarán e l  h i t o  que debieran, o l o  que es peor, posiblemente agra- 

varíanuna situaci6n en vez de subsanarla. 
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Las estrategias financieras persiguen la Teorganizaci6n de los 

recursos de una apresa, sin embargo, nada se logra hasta que una - 

estrategia sea implementada, no importa cucln inteligente sea. Por - 
l o  tanto, al desarrollar las estrategias, es necesario enmarcarlas- 

en el concepto de tiempo, o sea, fijar una fecha de iniciación y -- 

una de terminación, asP como asignar l o s  recursos necesarios para - 
materializarla, y evaluarlas constantemente, 
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C O N C L U S I O N  G E N E R A L  

Como síntesis general del trabajo se podría mencionar - -  
que la inflación al afectar negativamente las utilidades de la em- 

presa, y al requerir distraer fondos para financiar dicho desequi- 

librio implicit0 en el capital de trabajo, tiende a detener el cre - 

cimiento de la misma. 

En términos generales, el efecto de la inflación 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 descapitalización 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 inflation produce que los - 

flujos de los ciclos financieros se alteren ocasionando en la mayo - 

ria de las veces una dismimxión en la líquidez; después del análi - 
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cis la política de dividendos se debe orientar a que las empresas. de - 

ben evitar al máximo distribuirlos en efectivo. Un dividendó es una 

disminución 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 económica 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, 

tecnológicos y financieros. 

r' A experiencia en el contexto universal ha demostrado que- 
la empresa es la que logra los más altos índices de productividad al 

obtener un mejor aprovechamiento de los recursos naturales, tecnoló- 
c 

gicos y financieros, a través de sus sistemas de planeación y con--- 

trol, ya que en su constante proceso de innovación, en un ambiente - 

de plena iniciativa, va encontrando cada vez mejores formas de hacer 

las cosas y al mismo tiempo presiona y es precionada por la competen - 



cia, propiciando así una cadena de desafios y retos para mejorar sus 

sistemas productivos y distributivos, que le permiten dar más amplia 

satisfacción a las necesidades.de la comunidad. 

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

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