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PROLOGO 

La presente investigación se concibió y fue prácticamente finalizada en 
sus aspectos de fondo, con la Dirección del Instituto a cargo del Prof. 
Omar R. Freire. 

Los trabajos se iniciaron durante la vigencia del contrato suscrito por 
Ja Facultad con el Ing. Comercial Andrés Vázquez Salas, de la Universidad 
de Chile, que colaboró en un sondeo preliminar de campo y formuló 
sugerencias respecto a: la selección de la muestra, el diagramado y extensión 
del cucstionario y la limitación de los objetivos de la investigación. 

En calidad de colaborador becario, intervino el Br. Ricardo Pascale, 
que participé en la definición del universo, la selección de la muestra, el 
diagramado del cuestionario, la preencuesta, la encuesta y la tabulación 
de los resultados. 

La encuesta se llevó a cabo entre los meses de octubre y noviembre 
de 1965, con el concurso de un grupo de estudiantes de la asignatura 
“Economía de la Hacienda”, integrado por los Bres. Diver Bruni, Cecilio 
García, Jorge Gonzilez Blasco, Marietta Heguilustoy, Max Kon, Luis 
Nicoletti, Roberto Rossi y Elias Zlotagora. 

Para ellos y para los ejecutivos de las empresas que respondieron al 
cuestionario propuesto, el total reconocimiento por la cooperación prestada.





CAPITULO 19 — INTRODUCCION 

1.1 GENERALIDADES 

Un papel destacado dentro de los esfucizos destinados a enfrentar los problemas económicos y sociales que nos afectan corresponde a las actividades intelectuales, que tendrán a su cargo la elaboración meditada y racional de todas las decisiones que orientarán la acción posterior. Cabe pues en 
tales actividades una señaluda posibilidad de participacién de la Universidad, a través de sus diversos organismos especializados, la que, considerando su 
responsabilidad frente al medio social al cual se debe, podría calificarse, más que como posibilidad, como un deber impostergable. 

El imperativo aludido de nuestra actual coyuntura histórica ha encon- 
trado eco favorable dentro de la Facultad de Ciencias Económicas y de 
'Admlnlsu?dén. que se encuentra abocada, entre otros aspectos, a la 
implantación de un nuevo Plan de Estudios acorde con los actuales reque- 
rimientos y necesidades del medio, asi como a la intensificación de sus 
programas de investigación, por intermedio de los Institutos de su depen- 
dencia. Dentro de ellos, el Instituto de Economía, Administración y 
Contabilidad de Haciendas Privadas (actualmente Instituto de Administra- 
ción) ha comenzado a realizar una serie de investigaciones que, comple- 
mentariamente con el objetivo particular de cada una de ellas, pretenden 
un carácter de exploración o primera aproximación a los problemas relacio- 
nados con las áreas funcionales básicas dentro de la administración de 
empresas. 

Dentro del irea de Finanzas de Empresas, la selección del tema de 
la presente investigación se fundamentó en diversos motivos, dentro de los 
cuales pueden mencionarse: la falta de una apropiada y actualizada biblio- 
gralía especializada sobre el tema, que resulta generalmente omitido o 
tratado sólo muy parcializadamente en los textos más recomendados sobre 
administiacién financiera; el gran intcrés y actualidad del problema en 
momentos en que el país soporta un proceso inflacionario de carácter 
acelerado; y, en definitiva, la posibilidad de concietar un aporte útil para 
todos aquellos que tengan interés en el tema, ya sea para la integración 
de conocimientos personales, para la aplicación a la docencia en lo que 
pueda ser utilizable como complemento de la billiografía básica sobre Fi- 
nanzas, para la posible aplicacién de las experiencias más valiosas que 
recoge al nivel de las unidades económicas de producción y aun como un 
elemento más de información para la adopción de decisiones y para la 
planificación, al nivel de la Economía Social. 



1.2 OBJETIVOS 

Los fines básicos de la presente investigación, pueden resumirse como 
sigue: 
a) - Determinar los principales problemas financieros quue el proceso in- 

facionario ha creado a las grandes empresas industriales. 
b) Conocer las medidas que las empresas han adoptado para enfrentar 

dichos problemas . 
€) Eswdiar las medidas adoptadas a fin de emitir una opinión al respecto, 

considerando si han sido suficientes y/o adecuadas a las necesidades de 
las empresas y su posible repercusión extraempresarial. 

Puede citarse también como objetivo secundario, una tentativa de 
evaluación del nivel de calidad de la administración financiera de las in- 
dustrias nacionales. Este objetivo debió excluirse de los fines básicos para 
evitar una extensión exagerada al trabajo. No obstante, aun subsiste en la 
investigación información suliciente como para tentar una opinión sobre 
el particular. 

Cabe sin embargo acotar que, tratindose de una investigación de campo, 
no pretende alcanzar conclusiones de caracter doctrinario. Las considera- 
ciones de tipo teórico que explicitan el objetivo de Jas: preguntas incluidas 
en el cuestionario utilizado, así como las opiniones relacionadas con las 
medidas adoptadas por las empresas, tienen, básicamente, una finalidad 
de divulgación y no aspiran a sentar premisas ni a aportar innovaciones. 

Los objetivos mencionados son los que han guiado todo el proceso de 
la investigación, desde la formulación del cuestionario hasta las conclusiones 
finales y como se ha de apreciar en el desarrello del trabajo, constituyen el 
principal foco de atención en el análisis de las respuestas obtenidas. 

En la medida que estos objetivos logren cumplirse, se habrá formulado 
terés sobre un tema de particular importancia, recogiendo 
cias dentro del marco especifico de nuestra realidad nacio- 

nal, lo que confiere una especial relevancia a las conclusiones que de dichas 
experiencias se puedan obtener. 

Antes de continuar es necesario realizar una precisión respecto 2 lo que 
se entenderá como problemas financieros empresariales. Se considerarán 
como tales, aquellos que tengan relación con la obtención de los fondos 
necesarios para el funcionamiento de las empresas en las condiciones más 
convenientes, así como su empleo en los usos más ventajosos, de forma de 
asegurar: la posibilidad de atender las necesidades requeridas por el normal 
desarrollo de las actividades, el cumplimiento oportuno de abligaciones y 
las retribuciones adecuadas para los capitales aplicados. 

1.3 CAMPO DEL ESTUDIO 

La escasez de recursos humanos y materiales disponibles para la inves- 
tigación, ha obligado a circunscribirla a un campo relativamente reducido, 
en el cual con un trabajo de moderada extensión pudieran extraerse resul- 
tados de validez razonable. Ante tal disyuntiva, se optó por' centrar el 
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estudio en el campo de las empresas industriales privadas o paracstatales de 
mayores dimensiones, cuya administración estuvicra radicada en Montevideo, 
recurriéndose para definirlas, a la cantidad de obreros en actividad 
acuerdo con el criterio que se explica más adelante al tratar la defi 
del universo y la selección de la muestra. La elección se estima justificada 

por la importancia que para el desarrollo de nuestra economía tiene el 
sector industrial, así como por la señalada incidencia que en él ha tenido 
el proceso inflacionario. El haberse limitado a las empresas de mayores 
dimensiones se explica por el peso de su actividad en el conjunto de la 
producción industrial y por el escaso número de unidades que integra el 
universo, lo que permite extraer conclusiones estudiando un grupo limitado 
de unidades productivas. 

1.4 METODOLOGIA 

La investigación se llevó a cabo utilizando fundamentalmente el método 
de encuesta de opiniones, recabándose también algunas informaciones nu- 
méricas de caracter objetivo. En los párrafos que siguen se mencionan 
algunos aspectos básicos relacionados con la formulación del cuestionario, el 
universo, la muestra y ¢l proceso de la encuesta. 

1.4.1 EL CUESTIONARIO 
Se elaboró teniendo en cuenta los objetivos perseguidos y la naturaleza 

de las empresas a que iba ida. Al carecerse de todo antecedente sobre 
trabajos de característica similares, fue necesario estructurarlo toralmente 

L Se recurrió para ello a la bibliografía técnica disponible 
y también a la experiencia y conocimientos de aspectos específicos relacio- 
nados con el medio, de parte del personal que participó en la investigación 
y también a los aportes de algunos directivos de empresas consultados, unos 
en las elapas preliminares del trabajo y otros en preencuesta, de los que 
surgieron algunas ideas valiosas y posteriores modificaciones al cuestionario. 
El proceso de su formulación se llevó a cabo en varias etapas principales 
a saber: - 

a) - Detalle pornenorizado de todos los presuntos problemas financieros que 
la inflación pudo haber ocasicnado a las empresas. - 

b) Deulle pormenorizado de todas las posibles soluciones que las em- 
presas podrían aplicar para enfrentar esos problemas. 

d Transformación de los conceptos anteriores en preguntas a formular 
a los funcionarios encargados de los problemas financieros. 

d) - Clasificación y ordenacion de las preguntas dentro de grupos definidos 
de forma de reunir las que tuvieran mayor similitud, afinidad u 
homogencidad. 

e) - Selección de las preguntas de mayor interés y mejor orientadas para el 
logro de los objetivos de la investigación. 

£) Bisqueda de la forma más clara y sencilla de presentación de las pre- 
guntas, tratando de abreviar al máximo la longitud del cuestionario y 
facilitar las respuestas y la tabula 



La clasificación que se menciona en el apartado d) precedente abarcó 
los siguientes capitulos: 

A) - Problemas de cuantificación de valores. 
B) Problemas en los Usos o Inversiones de Fondos. 
C) — Problemas en las Fuentes de Tondos. 
D) — Problemas Generales. 

Si bien esta clasificacion no se encuentra especificamente indicada en 
el cuestionario, si lo está en forma implicita y es la que ha de servir de 
orientación para todo el desarrollo del análisis de los resultados de la 
encuesta. 

La selección que se menciona en el apartado e) tuvo que realizarse 
en forma cuidadosa, pues el número de preguntas no podía extenderse sin 
medida, para evitar una longitud excesiva al formulario, que lo hiciera 
demasiado pesado para responder. De estc modo, hubo necesidad de limitar 
las preguntas a aquellas consideradas de contestación más viable, de mayor 
vepresentatividad e interés, dejando de lado, en beneficio de una razonable 
cxtensión, algunos problemas que quizás hubieran realzado la exactitud de 
las conclusiones o que hubicran tocado algunos puntos que por las men- 
cionadas razones de extensión no ha sido posible tratar. El aspecto más 
perjudicado por esta necesidad de sintesis ha sido el relacionado con los 
Problemas Generales, que hubo de reducirse al mínimo, sacrificando temas 
que quizás han de merecer ser objeto de futuras investigaciones. 

La reducción llegó a un extremo tal, que obligó hasta el cambio de l2 
denominación original del capítulo, cuyo contenido inicialmente proyectado 
y luego descarlado por las razones expuestas se describe en los conceptos 
preliminares del capítulo de referencia. Aun así, se observa que el cuestio- 
nario ha resultado de amplitud considerable, lo que en cierta medida exigió 
un esfuerzo de atención y dedicación que es necesario reconocer y agradecer 
a las personas entrevistadas. 

Por otra parte, a fin de facilitar las respuestas, se trató de incluir cl 
mayor número posible de preguntas “cerradas”, esto es con respuestas alter- 
mativas preestablecidas, ya [ueren o no excluyentes entre sí. Si bien se puede 
criticar a este procedimiento la posibilidad de que se indujeran las contes- 
taciones, se crec haber limitado el problema con un diseño que preveia 
siempre la opción de respuestas libres, diferentes a las indicadas en las alter- 
nativas ofrecidas al encuestado. La razón del procedimiento utilizado estriba 
fundamentalmente en que la complejidad de los problemas tratados podia 
llevar a contestaciones vagas o alejadas de los objetivos de la pregunta 
vealizada, cosa que se evitó proporcionando, mediante grupos de posibles 
respuestas preestablecidas, la orientación o el sentido de lo que se deseaba 
conocer. Asimismo las preguntas “cerradas” facilitan. en grado sumo li 
tabulación de los resultados, con lo cual se puede lograr a su vez una mayor 
exactitud en las conclusiones. La prictica demostró la eficiencia de la 
técnica empleada y su total adecuación a las características del tema 
desarrollado. 
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Para concluir con este punto es de destacar que el cuestionario fuc concebido de forma de posibilitar el control de la exactitud de las respuestas, obienido mediante la verificación de posibles contradicciones en las contes- taciones. Es este un elemento más que tiende a que las conclusiones obie- nidas resulten del mayor grado de fidelidad posible, dentro de las limit 
'ones de la metodologia utilizada, que se señalan al final de este capitulo 

introductori 
1.4.2 EL UNIVERSO Y LA MUESTRA 

A los fines de Ja presente investigación, sc han considerado integrantes del universo n estudio, el conjunto de las empresas industriales privadas o 
paraesiacales de Montevideo que operaban con un personal superior a 200 
obreros. La inclusión en el universo de referencia se realizó utilizando la 
Gltima estadística de número de obreros disponible, elaborada conjuntamente 
por CIDE y la Dirección General de Estadística y Censos en cl año 1963, 
en base a datos de 1960-61. El criterio de sclección establecido pretendia 
enfocar el estudio al nivel de las empresas de mayores dimensiones o volumen 
que tuvieran su administración supcrior dentro de los limites del Departa- 
mento de Montevideo. Este criterio de scleccion debe admitir algunas 
abservaciones bisicas a saber: 
a) El número de obreros en actividad, no cs el único criterio utilizable 

para definir Ja dimensión de una empresa, pues existen otros elementos 
indiciarios como el capital, el volumen de la producción, el consumo de 
energia, etc, con los que se podría completar un juicio mucho más 
afinado respecto al tamaño de las empresas que integran el universo. 
No obstante, sc entendió que el tiempo y el esfuerzo que la aplicación 
de tales criterios habrian de requerir, no resultarían compensados por 
una variante sustancial en la composición del universo, en atención a 
las características que definen a nuestras industrias, razón por la cual y 
por la necesidad de economía de recursos de esta investigación, s¢ optó 
por mantener cl indice de definición de volumen a que se ha hecho 
referencia. 

d) El hecho de considerar sólo las empresas privadas y paraestatales de 
Montevideo, supone la exclusión de las empresas públicas y las que 
tienen su administración superior en el Interior de la República. La 
exclusión de las primeras obedece a que sus características de operación 
y su estacuto legal les imponen modalidades de funcionamiento que en 
muchos aspectos podrían haber distorsionado los resultados y conclu- 
siones. Por su parte las industrias cuya administración está radicada 
cn'el Interior, resultaron excluidas por la dificultad que supone realizar 
entrevistas personales en localidades distantes, lo que hubiera determi- 
nado un costo muy elevado y un retraso sustancial en el proceso de la 
investigación. No obstante, en este aspecto cl universo sólo resultó 
afectado en forma mínima, pues las empresas con más de 200 obreros y 
administración en el Interior son excepcionales. 

c)... El universo definido y consiguientemente la muestra de la que se trata 
2. continuación, tienen caracteres de heterogeneidad que dificultan el 
estudio de los resultados de la encuesta y la lormulación de conclusiones, 
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sobre todo porque los efectos de la inflación pueden resultar variables 
según la naturaleza de la producción de la empresa, su posición dentro 
del mercado, las características de la demanda, la dimensión o volumen 
de la empresa, etc. En tal sentido, debe reconocerse como más preciso 
el estudio dentro de una rama determinada y homogénea de la 
dustria, dentro de la cual los efectos de distorsión derivados de la hete- 
rogeneidad del universo hubieran resultado más limitados. Sin embargo, 
se pref sacrificar parte de dicha exactitud en benefi de obtener 
una visión más amplia del conjunto de la gran industria, por tratarse 
de un tema de extraordinario interés para todos los sectores. De este 
modo se llega a aportar conclusiones algo más generalizadas, problema 
que trata de solucionarse en la medida de las posibilidades a través del 
proceso de estratificación de la muestra. Sin perjuicio de lo expuesto, 
esta primera aproximación general podria servir de base para algún 
estudio específico sobre la materia, en la medida en que las necesidadse 
de algún sector industrial o de la cconomia nacional así lo requieran. 

De las 50 empresas que componen el universo, se seleccionó una 
muestra no aleatoria de 21 empresas, lo que representa un porcentaje 
del 42 % del total de sus componentes. En el Cuadro 1.1 se observa la 
composición del universo y de la muestra, ordenada por tipo de ac- 
tividades. 

Los criterios básicos utilizados para la selección de la muestra fueron: 

a) La representatividad de dimension 
b) La representauvidad de actividades 

Para el primero de los criterios se tentó incluir la totalidad de las 
empresas que tuvieran más de 1.000 obieros, lo que se logró en grado 
considerable, con la sola excepción de los establecimientos frigorificas, que 
no pudieron encuestarse por razones de fuerza mayor, ajenas a la intención 
que orientaba el criterio expuesto. De este modo, se procedió a la consti- tución de dos estratos básicos dentro de la muestra, integrados por las em- 
presas con personal de más de 1.000 obreros por un lado y entre 200 y 1.000 
obreros por otro, tal como se observa en el Cuadro 1.1. El criterio de representatividad por actividades, que se basó en la “Clasificación interna- 
cional uniforme de las ramas de actividad económica”, estaba dirigido a la inclusión de por lo menos una industria por rama de actividad, en las 
industrias de más de 200 obreros. Este objetivo sólo excepcionalmente no 
pudo lograrse, según se aprecia en el Cuadro 1.1. En el Cuadro 1.2 se 
muestra la representatividad de la muestra, en valores relativos, por tipo de 
amvg¡ds Y por dimensión, con relación al universo considerado. 

nombre de las empresas que integran la muestra se ha de mantener 
<n reserva, por cuanto algunas de las preguntas formuladas tocan aspectos de orden interno y de política empresarial, que en general se desea no 
trasciendan fuera de los límites de la administración superior de cada em- 
presa. Al respecto es necesario reconocer y agradecer nuevamente a los 
directivos entrevistados su confianza y amplitud para contestar a ciertos planteos que en un principio hici ibili »b- tención de …P….ul¡n pio hicieron dudar sobre la posibilidad de ol 
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CUADRO N? 1.1 

NUMERO DE EMPRESAS QUE INTEGRAN EL UNIVERSO Y LA MUESTRA, CLASIFICADAS POR ACTIVIDADES Y POR DIMENSION 

Actividad Grupo 20 Grupo 21 Grupo 22 Grupo 23 Grupo 24 Grupo 27 Grupo 28 Grupo 30 Grupo 31 Grupo 33 Grupo 31 Grupo 33/36 Grupo 37 Grupo 39 
Productos Vestimenta Materiales de (Fundic. y Jaminac] Metalurgia y Plásticos v Totales 

Alimenticios Bebidas “Tabacos Textiles y Calzado Papel y Cartón Imprenta Ind. del Caucho | Ind. Química Construcción de inctales mee. metalúrg. | Electrotecnia otros 

Dimensión u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m u m 

Estrato N? 1 

Más de 1.000 3 1 - - - - 4 4 — - — — - — ] 1 — — — — - - — — — — — — 3 6 

obreros 

Estrato N* 2 . 

Entre 200 y 3 — 5 2 1 1 10 2 1 - 2 1 1 1 1 ! 2 ] 5 1 5 1 5 2 £ 2 I — +2 15 

1.000 obreros 

Muestra 
Total G ! 3 2 1 1 14 6 1 - 2 1 I 1 2 2 2 1 5 1 5“1 5 2 4 2 1 — 30 21 

Notav; Ta abreviatura u significa número de empresas en el universo. 1 

2. La abreviatura m significa número de empresas en la mucstra. 
3. la inclusión en los diferentes estratos se realizó en funcién del número de obreros a la fecha de la encuesta. 
1 

5. 

Cuando las empresas operan en varias actividades simultáneas, se incluyen en cl grupo de actividad en que ocupan mayor número de obreros. 
Los grupos de actividades no incluidos en el cuadro carecen de empresas que alcancen un personal de 200 obreros. 



CUADRO Ne 1.2 

REPRESENTATIVIDAD DE LA MUESTRA, POR ACTIVIDADES Y TOR DIMENSION EN VALORES RELATIVOS, 

Actividad Grupo 20 Grupo 21 Grupo 22 Grupo 23 Grupo 2 Grupo 27 Grupo 28 Grupo 30 Grupo 31 Grupo 33 Grupo 3¢ G 35 - 
— Productos Vestimenta Materiales de Fund¡c.[;'l¡minaa .uí."¿í?.r;íaºº,. Grupo 37 Grupo 39 

Dimensión Alimenticios Bebidas “Tabacos Textites y Calado | Papel y Cartón Imprenta __ | Ind. del Caucho | Ind. Química | Construcción | de mctales — Inee. metalúrg.| * Electror Plásticos y Totales 
y - 13 cenia otros 

[Estrato N? 1 

fás de 1.000 33 % - - 100 % - - - 100 % - - - - - 
- — 73% 

pbreros - 

[Estrato N? 2 

Entre 200 y — 67 % 100 % 20 % - 50 % 100 % 100 %, 50 % 20 % 20 67 % o N 

000 obreros - o ? ó o 50 % - 36 % 

Muestra 

otal 7 = o o 9 — . ota 17 % 67 ", 100 9 13 % 50 % 100 % 100 % 50 % 20 % 20 % 67 ¢ 50 %% _ 49 0 
2 “a 



1.4.3. LA ENCUESTA 

Como se ha expresado al comienzo, el cuestionario preparado fue puesto 
a prueba en una preencuesta realizada en empresas de características 
disimiles, en un número aproximado al 25 % del número de industrias de 
la muestra definitiva y que en su mayoría no resultaron incluidas en ella. 

inar permitió evaluar las dificultades que surgirían en 
a itiva, los problemas de interpretación de las preguntas, el 
tiempo de duración de las entrevistas, la obtención de algunas ideas para 
complementar y perfeccionar el cuestionario, cic. Sirvió también para obtener 
experiencia respecto a la forma más conveniente de adiestrar a los encuesta- 
dores. La encuesta se llevó a cabo por parte de un grupo de egresados y 
estudiantes de último año de la Facultad de Ciencias Económicas y de Ad- 
ministración, utilizándose el procedimiento de entrevista personal con los 
ejecutivos financicros de mayor nivel o quienes hicieran sus veces, dentro 
de las empresas encuestadas. Se procuró siempre la obtención de elementos 
abjetivos complementarios (memorias, estados de situación y de resultados, 
etc) asi como la opinión personal de los encuestados sobre los temas par- 
ticulares y generales tratados en el cuestionario. Las características del 
formulario utilizado ya se han mencionado con anterioridad y para su 
conocimiento pleno se incluye un ejemplar completo como Anexo, al final 
de este trabajo. 

1.4.4. LA TABULACION Y EL DESARROLLO DEL TRABAJO 

La tabulación se levó a cabo en valores absolutos y en porcentajes, 
utilizándose en algunos casos, gráficos y diagramas complementarios, de 
acuerdo con la naturaleza y caracteristicas de las preguntas formuladas y 
respuestas obtenidas. A la tabulación en valores relativos se agregó siempre 
el porcentaje indicativo de la representatividad de las respuestas, con relación 
a la muestra o sus estratos, determinado por cociente entre el múmero de 
contestaciones obtenidas y el número de empresas consultadas. El trabajo 
se desarrolla con la base de los cuatro capítulos mencionados al tratar el 
proceso de formulación del cuestionario, el último de los cuales se centra 
especialmente en los posibles beneficios o perjuicios que la inflación ha 
ocasionado 2 las industrías. Cada capitulo se considera explicitando en pri- 
mer término las caracteristicas generales de su contenido, seguidas de la 
transcripción textual de cada una de las preguntas que contiene, su objetivo, 
el análisis de las respuestas obtenidas para cada pregunta, con auxilio de 
los cuadros de tabulación, gráficos etc, considerados necesarios. Al final de 
cada capítulo se agregan las deducciones que sugiere el estudio y análisis 
de los conceptos que trata, como resumen de las conclusiones particulares 
que surgen del estudio de cada una de las preguntas contenidas en el capítulo. 
Se cierra el trabajo con un examen y juicio final respecto al tema tratado, 
teniendo en cuenta, en todas las etapas mencionadas, los objetivos básicos 
que han orientado la investigación. 
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1.5 LIMITACIONES 

Los resultados y conclusiones de la presente investigación sc encuentran 
limitados en su posible generalidad y validez, por una serie de factores, 
relacionados fundamentalmente con la mctodología utilizada, con la propia 

naturaleza de la investigación y con los recursos que en ella han podido 

volcarse, faciores que en parte ya se han mencionado en el curso de este 

capítulo introductorio, 
A titulo de recapitulación o ampliación, con la finalidad de una cons- 

tancia de Ja plena conciencia que se ha tenido de la existencia de esos 
factores limitativos, se detallan brevemente en las líneas que van a conti- 
nuación. 

a) - El campo de la investigación, circunscripto solamente a las empresas 
industriales de mayor volumen, no permite el conocimiento de los efectos 
del fenómeno en estudio, en actividades como las agropecuarias, el comercio 
de intermediación y los servicios en general, sin lo cual la visión del problema 
se torna necesariamente limitada e incompleta. Incluso dentro de la industria 
sólo se ha trabajado con las empresas de mayores dimensiones, lo que 
supone la exclusión de importantes sectores, representados en especial por 
las industrias de volumen “mediano”, que suman en su conjunto una pro- 
ducción muy considerable denuro de la economia nacional, y de cuyo análisis 
podrian resultar conclusiones de extraordinario interés. Con esto quedaría 
expresado y aclarado que el irabajo se lmita concretamente a los problemas 
de las industrias de mayores dimensiones y que su contenido no es repre- 
sentativo de la realidad del panorasna industrialconsiderado en su totalidad. 
Esta limitación está sin embargo justificada, de acuerdo con lo expresado 
en el ltem 1.4.2. apartado ¢} de la presente Introducción, donde se explica 
€l motivo de la conveniencia de limitar el campo de una investigación de 
esta naturaleza, que tiene ya una extensión considerable y que correría cl 
riesgo de resultar muy superficial si pretendiera abarcar un área mayor que 
la seleccionada. 

b) Caben también con relación a la metodología aplicada observacio- 
nes de diverso carácier. que se enumeran: 

1. — Las conclusiones que pueden obtenerse en un tema de esta indole 
por el método de encuesta de opiniones, resultan perfectibles con 
el estudio complementario y amplio de elementos objetivos de 
análisis, de informaciones estadisticas, de investigaciones económi- 
<as realizadas en el medio. de estudios realizados en paises que han 
atravesado por situaciones similares, etc. Algunos de esos elemen- 
tos, que se trataron de estudiar, no lograron obtenerse y otros, 
de más fícil acceso, hubieran requerido para su consideración, en 
razón de su volumen, la labor de un equipo de investigación, con 
el que no se pudo contar para el trabajo. 

2. — Los citerios de definición del universo y seleccién de la muestra. 
ya han sido considerados “in extenso” en sus limitaciones, por lo 
que no cabrían al respecto mayores acotaciones, El criterio de 
estratificación podría ser objetable, pero está orientado por la in- 
tención primaria de la investigación de.censar la totalidad de las 
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empresas de más de 1.000 obreros, limitando a un solo estrato 
todas las restantes comprendidas en la muestra, por el relativo 
sentido que tendría una mayor estratificación de una muestra de 
pocos elementos. 

) La falta de especialización en materia cstadística ha determinado 
que la tabulación y análisis de los resultados haya alcanzado un nivel segu- 
ramente mejorable de haber contado con la colaboración de personal 
especializado en el 1ema. Es ésta una falta que neccsariamente deberá su- 
perarse en futuros trabajos, mediante la labor en cquipo con personal 
capacitado en la indole de actividades que la naturaleza de la investigación 
requiera. Esic juicio es también válido en cuanto afecta a los problemas 
de carácter macrocconómico implicados en cl tema desarrollado. 

d) - La encuesta por su parte, como suele ser habitual, ha debido superar 
algunos inconvenientes propios del procedimiento. Por un lado, la necesaria 
limitación de la cxtensión del cuestionario frente a la estimable riqueza del 
tema tratado. Por otro, la posible reticencia en algunas de las respuestas 
obtenidas, en ciertos casos por falta de comprensión total del sentido de la 
pregunta, en otros por tratarse de temas que los directivos de la empresa 
encuestada preferian mantener en reserva, atribuyéndoles un carácter con- 
fidencial o necesidad de autorización superior para su contestación. 

Finalmente, sin perjuicio de todas las limitaciones expresadas y de 
alguna otra que el lector atento pudicra agregar, se estima que el trabajo 
formulado configura un aporie efectivo en la materia investigada, que tiene 
como virtudes: : 

a) Haber logrado un primer contacto valioso y de interés sobre un 
tema que cuenta con información bibliográfica especializada muy 
limitada y poco accesible. 

b) Haber sentado las bases para trabajos más profundos y exactos 
sobre el particular. 

& Haber realizado un intento de penetración en un importante pro- 
blema nacional, sobre el cual no existía ninguna experiencia de in- 
vestigación anterior. 

Los mencionados aspectos positivos superan indudablemente las obser- 
vaciones que con motivo de las acotaciones establecidas pudieran formularse 
y justifican la labor'realizada, que se espera resulte de utilidad para quienes 
se aboquen a su consideración. Queda, eso sí, abierta la puerta a todas las 

observaciones o sugerencias sobre posibles imperfecciones que contenga el 
trabajo, las que serán bienvenidas en la medida en que contribuyan al mejor 

con nto del tema y al cumplimiento del objetivo último de toda in- 
vestigación científica, de búsqueda de la verdad. 
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CAPITULO 29 - CUANTIFICACION DE VALORES 

2.1. CONCEPTOS PRELIMINARES 

2.1.1. CONSIDERACIONES GENERALES 

La administración financiera se expresa y sc refleja en última instancia 
a través de cifras numéricas, cuya representatividad es fundamental para la 
adopción de las decisiones que rigen gran parte de la vida de la empresa, 
así como en lo relativo al control de los clementos que integran su patrimo- 
nio. La validez de tales cifras numéricas resulta pues básica para poder contar 
con información fiel, ajena a distorsiones que desvirtúen su significado, que 
permita a Ja dirección de la empresa contar con datos verdaderamente de- 
mostrativos de Ja marcha de los negocios y que refleje las reales y efectivas 
variaciones de los valores de sus bienes, derechos y obligaciones. 

En conocimiento de los fenómenos caracteristicos que todo proceso in- 
flacionario determina en la cuantificación de los valores representativos de 
las actividades económicas, se imponia la necesidad de estudiar en qué forma 
las empresas indusiciales de nuestro medio han enfrentado y resuelto el 
problema de la adecuada traducción en cifras de los distintos grandes con- 
ceptos que en forma directa o indirecta se expresan en sus estados de situación 
y de resultados. 

2.1.2 EL GRAN SUPUESTO DE LA CONTABILIDAD 

Los autores especializados atribuyen al dinero, en países de economia 
descentralizada, una serie de funciones, entre las cuales pueden mencionarsc: 

— Constituirse en un instrumento de cambio, que el mercado requiere 
indispensablemente para su funcionamiento. 

— Configurar la unidad básica de cálculo para la regulación de las ope- 
raciones, que se facilitan mediante la existencia de una medida común 
para la valorización de los bienes que intervienen en las transacciones 
del mercado. 

— Ser portador de valor, que representa una reserva económica transfor- 
mable en cualquier momento en bienes o servicios, constituyéndose en 
un instrumento de ahorro. 

— Estar dotado de poder liberatorio, lo que significa la posibilidad de 
cancelar obligaciones en términos monetarios. 
De las funciones precedentemente mencionadas que se atribuyen al di- 

nero, interesa destacar, con relación al presente capítulo, aquella que sc 
refiere a su utilización como unidad de cálculo. 
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De acuerdo con su naturaleza y finalidad, las unidades de medida tienen 
como característica fundamental la de mantenerse invariables dentro de cier- 
tas condiciones preestablecidas en su definición. Es precisamente esa unifor- 
midad la que confiere validez a su utilización para todos los casos en que 
se aplica. No obstante, en algunas oportunidades, cl dinero, en la función 
que hemos destacado, representa una excepción a las referidas características 
básicas de las unidades de medida. 

Este fenómeno se presenta indistinamente bajo forma de aumento o 
disminución de la capacidad adquisitiva o poder de compra de cada unidad 
monetaria, procesos que dentro de la economía ocurren cuando se pasa por 
períodos de deflacién o inflación, respectivamente. Limitándonos al problema 
de la inflacion, que es el que interesa 2 nuestros fines, se evidencia durante 
su desarrollo, una variación continuada de la unidad de medida, que se 
traduce en 1érminos generales en aumento de precios o necesidad de pago 
de mayores sumas de dinero por los mismos bienes o servicios que se ad- 
quieren y origina notorias dificultades a las empresas. Una de las más 
importantes, es la que tiene relación con las informaciones básicas que los 
registros contables deben proporcionar a-la administración financiera. 

La generalidad de los sistemas contables en uso parten del supuesto 
básico e implicito, de la registración de todos los aspectos económicos, finan- 
cieros y patrimoniales que afectan a las empresas, mediante cifras numéricas 
que presentan características de wniformidad y homogencidad. 

No obstante, dicho supuesto implícito no se cumple en periodos in- 
facionarios, durante los cuales los valores que se van incorporando a los 
registros contables corresponden a unidades monelarias, variables y hetero- 
géneas, cuyo poder adquisiuvo disminuye a medida que transcurre el tiempo. 

Tal circunstancia determina una total distorsión en el significado de las 
informaciones que brinda la contabilidad, cuyas cifras van perdiendo re- 
presentatividad y significación y cuya falta de homogeneidad las torna 
prácticamente incomprensibles, lo que en definitiva dificulta la adopción de 
decisiones y cl nonnal desarrollo de la administración empresarial. De este 
modo, las registraciones a valores históricos constituyen un grave obstáculo 
para las funcioncs fundamentales de previsión y control, imprescindibles para 
poder contar con la base de las informaciones necesarias para dictar las 
normas políticas que tiendan a conducir a la empresa: a la obtención de los 
fines u objetivos hacia los que encauza su actividad. - 

2.1.3. LA EVOLUCION DE LOS MECANISMOS DE INFORMACION 
IMPUESTA POR LA INFLACION. 

La inflacién es un fenómeno que hace ya tiempo ha dejado de constituir 
una novedad, ya que se ha presentado en muchos países i ir cunstancias históricas. mos y en diveras v 

Este hecho, ha determinado que la teoría haya buscado las formas de 
subsanar los inconvenientes que ella ha provocado en la contabilidad, esta- 
bleciendo procedimientos para actualizar o corregir las cifras que van 
quedando desvirtuadas en su valor intrinseco. 
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Dentro de los procedimientos recomendados por los autores especiali- 
zados pueden distinguirse dos grandes grupos: 
— - Uno que busca la homogencidad de las cifras de la contabilidad, 

transformando, mediante coeficientes de deflación, los valores corrientes 
de ingreso a los registros, en valores constantes, referidos en general a 
un hito temporal básico. Similar objctive se alcanza con registraciones 
paralelas en unidades poco afectadas por procesos de desvalorización 
¡(oro o monedas duras) . 

— Otro que pretende actualizar los valores históricos, mediante cocficientes 
de revaluación o ajuste, para convertir las informaciones numéricas en 
valores corrientes a una fecha dada, salvando así la heterogeneidad que 
resulta de su ingreso al patrimonio en forma escalonada a través del 
tiempo. 

Los procedimientos indicados no son excluyentes y pueden considerarse 
como complementarios y necesarios para disponer de datos fidedignos para 
la adopción de decisiones fundamentadas en informaciones adecuadas. 

En efecto, la transformación sistemática de los valores históricos a valores 
corrientes, supone poder contar con estados actualizados, que reflejen a 
verdadera situación de la empresa en todo momento, tanto del punto de 
vista patrimonial, como económico y financiero. Por su parte la deflacién 

i mediame coeficientes apropiados, o la 
utilización de unidades representativas de valor poco afectadas por la des- 
valorización o pérdida de poder adquisitivo, facilita el análisis comparativo 
de Tos antecedentes en cifras homogéneas, lo que a su vez permite la ob- 
1ención de informaciones valiosas para establecer planes de actividad futura 
y un efectivo control sobre hechos del pasado. 

Cualquiera de estos procedimientos significa la necesidad de montar un 
andamiaje administrativo complejo, que permita seguir de cerca las fluctua- 
ciones originadas por las variaciones del poder adquisitivo de la moneda. 
Cuando el ritmo de la inflación se torna acelerado, la tarea de ajuste ad- 
quiere un volumen y representa un costo que imposibilitan seguir paso a 
paso las variaciones que aquella impone. 

En cfecto, la experiencia indica que en empresas de grandes d¡!nensiuns. 

las tareas de ajuste imponen una sobrecarga tal sobre la operatoria normal, 

insumiendo atención directiva, personal y capacidad de trabajo de la orga- 
nización general, que harían prácticamente prohibitiva y hasta impracticable, 
la instalación de un sistema afinado de ajuste. 

Previendo dicha circunstancia, se ha incluído en el cuestionario una 

serie de consultas relacionadas con los procedimientos de información extra- 
contable y los sistemas de registración paralela a la contabilidad de que ». 
han valido las empresas, para lograr obtener orientaciones adecuadas a sus 
necesidades en forma sintética, con un grado de aproximación razonable, en 
tiempo oportuno y a un costo menor, con la finalidad de poder adoptar 
decisiones y políticas acordes con las permanentes fluctnaciones impuestas 
por la coyuntura. 
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El objetivo básico de este capítulo es apreciar la evolución de-los me- 
canismos de información impuesta por la inflación. analizando las medidas 
que se han tomado a efectos de enfrentar los problemas que en detalle sc 
han especificado con anterioridad, asi como intentar, cuanto ello sea posible, 
emitir un juicio estimativo de su validez, adecuación y efectividad. Dicho 
objetivo se tratará de desarrollar a través del análisis de las preguntas 
formuladas, las que en general se interesan por los procedimientos anteriores 
al periodo inflacionario y los cambios que por su repercusión se hubieren 
implantado, procurando así tener también un índice de la flexibilidad y 
capacidad de adaptación que las empresas han tenido ante el fenómeno. 
Cabe destacar la importancia relevante del análisis a realizar, por cuanto 
constituye uno de los pilares fundamentales del estudio de los problemas 
que la inflación origina a la administración financicra, los que contraria- 
mente a lo que ha sucedido con los aspectos puramente contables, ya 
watados profusamente por la literatura técnica correspondiente, aun están 
en proceso de estudio, no han sido objeto de una atención pormenorizada 
y carecen de una información bibliográfica adecuada y completa. 

2.2 ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LA ENCUESTA 

2.2.1 LA INFLACION, LAS INFORMACIONES NUMERICAS Y LA 
TOMA DE DECISIONES. 

El tema del cpigrafe está contenido prácticamente en la Pregunta Ne 1 
de nuestro cuestionario, que se transcribe a continuación. 

1. Ha afectado la inflación sus cifras contables y extraconta- 
bles en sus funciones de suministro de informaciones para 
la adopción de decisiones y de control? 
En caso afirmativo, en qué aspectos? 
Representatividad de cifras históricas en general. 
Determinación de costos. 
Representatividad de los balances. 
Determinación de los resultados. 
Formulación de presupuestos. 
Otros. 

El propósito que animó la inclusión de esta pregunta, fue el de tener una impresión gencral res a la opinión de los empresarios sobre los 
efectos globales de la inflación sobre las cilras que corrientemente deben 
manejarse en el ejercicio de las funciones administrativas, para la adopción de decisiones conducentes a orientar el destino de las actividades desarrolladas 
por la empresa y respecta a su influencia en los elementos básicos de con- 
trol a nivel superior. Comno se observa, debido a la amplitud y generalidad 
del tema, se incluyé un grupo de respuestas preestablecidas, para poder 
concretar y orientar hacia el objetivo perseguido, sin perjuicio de dejar 
abierta una opción para respuestas libres. 

. La pregunta fue respondida por la totalidad de la muestra, lo que 
significa que la representatividad de los resultados obtenidos es de un 100 %. 
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Por otra parte, la totalidad de los encuestados respondió en forma afir- mativa a la primera parte de la pregunta. De cllo puede deducirse que 
exíste en nuestro meclio, total conciencia de l ectos perturbadores de 
la inflación sobre las informaciones nu adas para la adopción 
de decisiones y el control. 

— En cuanto a los tópicos señalados como afectados en forma más sen- sible, se_incluyen a continuación, siguiendo un orden que va desde los más hacia los menos señaldos por los encuestados. 

— Representatividad de cifras históricas en generai. 
— Determinación de costos. 
— Determinación de resultados. 
— Formulación de presupuestos. 
— _ Planes de inversión de futuro. 
— Determinación de precios. 

A esta altura sc considera innecesario intentar mayores comentarios 
al respecto, por cuanto cada uno de los temas específicos mencionados será 
considerado en detalic en el transcurso del trabajo, con lo que perdería 
interés la formulación de aiguna conclusión primaria. 

Para fimalizar lo relacionado con csta pregunta cabe puntualizar quc 
en esta oportunidad no se procede al anilisis de resultados en forma estra- 
tificada, por cuanto la unanimidad de las respuestas suponc la obtención 
de resultados similares para los dos grupos en que sc ha divídido la mues- 
tra, con lo que sólo restaría recalcar nucvamente la existencia de conoci- 
miento y conciencia en las empresas encuestadas, sin distinción de dimen- 
siones, de las distorsiones que la inflación ocasiona sobre las informaciones 
numéricas necesarias para la adecuada conduccién de la administración fi- 
nanciera. 

2.2.2 UBICACION TEMPORAL DEL IMPACTO SENSIBLE DE LA 
INFLACION Y DE LA ADOPCION DE MEDIDAS CORRELA- 
TIVAS. 

Este punto está contemplado en la Pregunta N? 2, que se transcribe 
a continuación y que contiene las dos informaciones complementarias in- 
dicadas en el titulo que antecede, las que para mayor claridad han de 
tratarse en forma separada. 

2. ¿En qué año, aproximadamente, se hicieron sensiblementr 
notorios los efectos financieros de la inflación? 
¿Aproximadamente en qué año se tomaron las primeras 
medidas para enfrentar los efectos? 

El objetivo de esta pregunta es tratar de establecer la ubicación en 
el tiempo o la coyuntura histórica en que la repercusión del proceso infla- 
cionario resulté notoriamente evidentc para las empresas. El conocer las 
opiniones de los empresarios en este aspecto, si bien no aporta rigor cier- 
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Úfico a las conclusiones que pueden extraerse, permite obtener una valiosa 
información capaz de dar la pauta respecto al momento en que la acele- 
ración del proceso llegó hasta el extremo de repercutir en forma notoria 
en las empresas. Además, la localización temporal puede facilitar la [or- 
mulación de deducciones sobre el proceso y características del fenómeno, asi 
como sobre su posible evolución a través del tiempo, en relación con la 
causa o causas básicas a que se atribuye. 

También se incluyen en los objetivos de la consulta planteada, el de- 
terminar la capacidad de reacción y el grado de flexibilidad que han te- 
nido las empresas para adaptar su estructura administrativa y sus meca- 
nismos de información, a las variaciones y contingencias impuestas por la 
cvolución del proceso inflacionario y los problemas que genera. 

Tal como se expresó al comienzo, se habrán de tratar las dos partes 
que comprende esta pregunta, en forma scparada. 

En el análisis de los resultados obtenidos para la primera parte, se 
observa que el periodo señalado por las empresas como comienzo de los 
efectos inflacionarios notorios, se extiende desde 1942 a 1965. Corresponde 
sin embargo aclarar que sólo una empresa indicó el año 1942 como co- 
mienzo de la inflación, con motivo del superávit de nuestra balanza de 
pagos, originado por el conilicto belico mundial que se registró en esa épo- 
ca. El resto de las empresas ubica la fecha inquirida en una época mucho 
más próxima a nuestros días. 

Antes de continuar es necesario dejar constancia que la pregunta fue 
respondida por la totalidad de las empresas que constituyen la muestra, 
lo que significa que las respuestas obtenidas tienen una representatividad 
del 100 %. Su estudio se llevará a cabo en forma global y por estratos, 
los que en lo sucesivo se denominarán para abreviar Estrato 1 (empresas 
de más de 1.000 obreros) y Estrato 2 (empresas de 200 a 1.000 obreros) - 

No obstante la disparidad de las respuestas obtenidas, es posible reu- 
mirlas de forma que resulten con una expresión significativa, a cuyo efec- 
to se han preparado los diagramas de distribución de frecuencias que inte- 
gran el Cuadro N9 2.1 de los cualss se procurará extraer alguna conclu- 
sión de interés orientada por los objetivos señalados. 

Los resultados se han agrupado en tres periodos, a saber: 

1) antes de 1959. 2) periodo 1959-1962. 3) después de 1962. 

El estudio de las informaciones recogidas permite deducir que la ab- 
soluta mayoría de las empresas sintieron ostensiblemente los efectos infla- 
cionarios a partir del año 1959. Si ellas se agrupan en etapas separadas en 
la forma que hemos seleccionado para formular los gráficos, se observa que 
la mayor concentracién de respuestas se produce en el trienio 1959-1962, 
originándose una distribución de frecuencias de forma totalmente simétrica. 
Con pequeñas variantes en los porcentajes, la figura de la muestra total se 
repite similarmente en los dos estratos en que ella se ha dividido. Consi- 
derando además las manifestaciones formuiadas por varias empresas, en 
€l sentido de indicar el año de la Reforma Cambiaria y Monetaria como 
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CUADRO N* 2.1 
COMIENZO DE EFECTOS SENSIBLES DE LA INFLACION 

% 66% 3% 

“. “% E— 7 155% 5% 
L 

ae - 159 Mmpos Cdd - 1959 Ceprd Astesde — 1959 - bespues de 
ss “ s 1955 19 - 62 1959 198 - 1 
MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

REPRESENTATIVIDAD = 100 % 

momento crítico para la iniciación de los mayores problemas ocasionados 
por Ja inflación, resulta por demás evidente que existe una correlación di- 
recta entre dicha medida gubernamental, tomada precisamente en el año 
1959 y la época en que se habría acentuado el proceso para las industrias. 
Puede de aquí deducirse que la mayoría de las empresas consultadas con- 
sideran, expresa o tácitamente, que las dificultades derivadas de la inflación 
comenzaron a tornarse críticas para ellas a partir de la Reforma Cambiaria, 
problema al que se amegarian otras medidas de carácter económico adop- 
tadas por las autoridades. 

En opinión de los empresarios, la clevacién de los tipos de cambios 
de importación afectó sensiblemente los costos de adquisición de materias 
primas y maquinarias para las industrías que dependían de aprovisiona- 
mientos provenientes del extranjero, lo que unido en parte a los efectos 
de la competencia de los bienes cuya importación resultó liberalizada, cons- 
tituyeron factores importantes en la aceleración de la inflación. Es intere- 
sante señalar, por otra parte, que los estudios realizados por la CIDE ubi- 
can la iniciación del alza tipicamente inflacionaria al promediar la década 
del 50, fundándola en razones de estructura propias de la economía del 
país. Ello no significa, desde luego, descartar la posibilidad de que medi- 
das de caricter monetario y/o cambiario hayan podido impulsar una con- 
siderable aceleración del proceso y puede explicar que las empresas asocien 
a dichas medidas la época de comienzo del impacto sensible de la inflación, 
sin considerar el origen principal del fenómeno, que los estudios de re- 
ferencia radican en problemas económicos de tipo estructural. 

Utilizando el mismo procedimiento que se indicara precedentemente, 
se ha estudiado la segunda parte de la pregunta, cuyos resultados se tra- 
ducen gráficamente en los diagramas de distribución de frecuencias que 
se incluyen a continuacion. 
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CUADRO N5 2.2 

AÑOS DE ADOPCION DE PRIMERAS MEDIDAS PARA 
ENFRENTAR PROBLEMAS DERIVADOS DE EA INFLACION 

19% | 32% 123% 33% | 6?% 13% | 47% | 40% 

Atmds - 1959 Despuéste Arterde 1959 Antasde — 1959 — Despuésdo 

859 - 1968 1363 58 1962 1958 193 - 61 

MUESTRA TOTAL ESTRATO | ESTRATO 2 

REPRESENTATIVIDAD = 100 % 
Resulta útil, para simplificar el análisis de los resultados, comparar 

estos diagramas con los del gráfico N* 1, al nivel de la muestra total y 
de los estratos que la componen. 

Del anilisis general se deduce que ha existido cierto retardo en las 
empresas para tomar las providencias uecesarias para enfrentar los proble- 
mas derivados del proceso inflacionario. Esta conclusión resulta obvia si se 

enfrentan los porcentajes de la muestra total en el período 1959-1962 con 
los del cuadro anterior, sobre todo considerando que se ha sindicado a 1959 
como el año en que se inicia la acentuacién del proceso. Llamará no obs- 

tante la atención, que cl porcentaje indicado para el Estrato 1, supera, para 
los años anteriores a 1959, el correspondiente del Cuadro N9 2.1. Ello 
obedece a que una de las empresas encuestadas manifestó haber adoptado 
medidas preventivas antes de experimentar efectos sensibles del fenómeno 
en estudio. 

_ Un estudio de segundo grado, al nivel de los estratos establecidos, per- 
mite comprobar que cumplido el trienio 1959-1962, todas las empresas con 
más de 1.000 obreros ya habian tomado medidas para hacer frente a la in- 
flacién, en tanto que existía un grupo de alguna importancia en las em- 

presas menores, que recién adoptó medidas en el trienio 1962-1965. 
De las informaciones primarias recogidas sobre el tema, puede ten- 

tarse extraer algunas conclusiones: 
— Las empresas industriales de mayores dimensiones han demostrado cier- 
ta falta de flexibilidad y capacidad de adaptación para la adopción de me 
didas políticas y de organización destinadas a enfrentar los problemas ori- 
ginados por la inflación. 
— La lentitud de reacción se nota especialmentc en las empresas incluídas 
en el Estrato 2 de nuestra encuesta. 
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s de Jas restantes preguntas que comprende la encuesta de- 
mostrará, sin embargo, que Ja falta de fexibilidad y de capacidad de adap- 
tación inmediata,, es calificativo aplicable también 2 muchas de las empre- 
sas que respondicron haber tomado medidas oportunamente, pues la sola 
afirmación de que se tomaron medidas no ascgura que ellas se hayan ex- 
tendido a todos los aspectos necesarios, ni que hayan sido totalmente ade- 
cuadas a las circunstancias, 

Debe reconocerse no obstante, que el cambio radical de procedimientos 
y de enfoque de los problemas que imponc la aporición de un proceso de 
variación permanente de la “unidad de medida”, requiere un periodo de 
ubicación, adaptación mental y puesta en práctica de soluciones, cuya mayor 
o menor extensión dependerá de la dedicación que se pueda dispensar al 
problema y de que la posicion de la empresa en cl mercado y sus carac- 
terísticas internas permitan la adopción de las medidas necesarias. 

2.2.3 TRATAMIENTO, AJUSTE Y ACTUALIZACION DE LA IN- 
FORMACION NUMERICA CONTABLE Y EXTRACONTABLE. 

Las preguntas contenidas en este capítulo se refieren concretamente a 
los procedímientos de registración contable y extracontable utilizados por 
las empresas, las modificaciones que en ellos se introdujeron para adaptar- 
los a las variaciones determinadas por el proceso inflacionario, los obstácu- 
los a los cambios y la Irecuencia de controles y ajustes requerida por la 
constante pérdida de poder adquisitivo de la moneda. 

En tal sentido se han planicado tres preguntas, la primera de las cua- 
les se transcribe a continuación 

Sirvase indicar, en la columna 1 del cuadro siguiente,, el 

procedimiento que la empresa ha aplicado tradicional- 
mente en aspecios que podrian resultar afectados por la 
inflación y en la columna 2, los nuevos procedimientos que 
con ese motivo se hubieran implantado. 

o 
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El tema de la pregunta que antecede sc dirige a la médula del problc- 
ma de la cuantificación de valores en períodos inflacionarios, que es pre- 
cisamente la materia que da cl título del capítulo en estudio. Su objetivo, 
pues, resulta claramente explicitado en las CONSIDERACIONES PRELI- 
MINARES formuladas, por lo que se juzga innecesario repetir conceptos, 
4 los que nos remitimos en cste punto. 

Cabe señalar, sin embargo, que se ha hecho hincapié, en la medida 
de lo posible, en el estudio de la evolución de los mecanismos de informa- 
ción, con la intención ya expresada de evaluar la flexibilidad, capacidad 
de adaptación e introduccién de técnicas más evolucionadas y acordes con , 
las necesidades impuestas por las circunstancias. 

A fin de simplificar el análisis, se previó en el diseño del cuestionario 
el tratamiento separado de los aspectos contables y extracontables, en tanto 
que a través del desarrollo del estudio de los resultados obtenidos, que se 
incluye a continuación, también se examina cada tema especifico indivi- 
dualmente, por asi exigirlo la complejidad de la materia, sin perjuicio de 
señalar las posibles interrelaciones de los temas y las conclusiones de carác- 
ter general que resulien de los aspectos particulares considerados en su 
toralidad. 

Para finalizar con las acotaciones previas, se destaca que el análisis por 
estratos no se realiza en algunos casos, cuando las conclusiones resultan igual 
y obviamente valederas para todas las empresas integrantes de la muestra: 
y asimismo que en aquellos casos en que se plantean preguntas que tienen 
posibitidad de ser contestadas con dos o más respuestas no excluyentes, los 
porcentajes representativos de los resultados se determinaron por cociente 
entre el total de técnicas o procedimientos utilizados y el número de em- 
presas consultadas. En tales ocasiones, como es obvio, la suma de los por- 
centajes de respuestas obtenidas podrí superar el 100 %. 

2.2.3.1 Aspectos Contables. 

Se incluyen en este concepto, aspectos búsicos que resultan normal- 
mente afectados por la inflación, a fin de obtener una idea de la (51:1!11 en 

que se han manejado los registros en los libros de contabilidad principales 
de las empresas, comprendiéndose en ellos, en especial, los que normalmente 
se utilizan como documentación oficial de sus actividades. Segúm se ob- 
serva en la pregunta transcripta, los temas considerados son: 

A) - Iuentarios 
a) Tratamiento de los imentarios en ia integración de los costos 
Los sistemas de valorizacién de inventarios, stocks o existencias utili- 

zados en el proceso productivo, tienen importancia primordíal para: 

1) la determinación de los costos de ventas. 
2) el control de las existencias en valores, como complemento de los 

controles en volúmenes físicos. 
3) la dererminación de los importes con que dichas existencias apa- 

recerán en los estados de situación de la empresa. 
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El análisis a realizarse tendrá en consideración sólo el primero y el 

último de los aspectos mencionados. Para cllo, se comenzará con cl punto 

1). La técnica contable dispone de diversos procedimientos al efecto, entre 

los cuales se han incluido en nuestro cuestionario el FIFO, LIFO, NIFO y 

PROMEDIO. Cada uno de ellos supone una forma distinta de vflor¡zacíón 

de los inventarios y tiene como consecuencia una repercusión diferente en 
la determinación de los costos. Por tratarse de procedimientos muy cono- 

cidos en la contabilidad, no entraremos a la mecánica de cada uno de ellos, 

limitándonos a recordar yu significacién conceptual. 

FIFO — (Sigla de “First in First out”) — Primero en entrar, primero en 
- salir. 
LIFO — (Sigla de “Last in First out") — Ultimo en entrar, primero en 

salir. 

NIFO — (Sigla de “Next in First out”) — Próximo en entrar, primero en 
salir. - 

PROMEDIO — Promedio ponderado del costo de existencias. 

Hechas estas precisiones, pasamos ahora al estudio de los resultados ob- 

tenidos. . 

CUADRO N? 2.3 

EVOLUCION EN EL TRATAMIENTO DE LOS INVENTARIOS PARA EL CALCULO 
DE COSTOS 

MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

PROCEDIMIENTO Anterior — Actual Anterior — Actual Anicrior — Actual 

FIFO K% 9% N% — 125% 125 % 
LIFO 45% 18% — 285% 6% 6% 
NIFO 14 % 17 % 33 % 43 % 5% 6 % 

PROMEDIO 63 % 565% 30 % 285 % 695 % 695 % 
OTROS 45% 45% — — 6% 6% 

REPRESENTATIVIDAD = 100 %, 

Según se deduce del examen de la muestra total, ha existido cierta 
reestructuración en los procedimientos contables de registración de inven- 
tarios, con disminución del LIFO y PROMEDIO en beneficio del au- 
mento de la utilización del LIFO y NIFO. La referida reestructuración, 
que según las cífras obtenidas puede considerarse como bastante modera- 
da, se ha producido. exclusivamente en las empresas del Estrato 1, en tanto 
que la situación se ha mantenido totalmente incambiada en el Estrato 2.. 
Ello refleja obviamente una mayor sensibilidad por parte de las empresas 
de mayores dimensiones para ajustar sus regístros contables a procedimien- 
tos más reales y acordes con las necesidades impuestas por la inflación. 

Un análisis más minucioso al nivel de cada estrato particular permite 
observar que el procedimiento NIFO es el más aplicado en la actualidad 

enue las empresas integrandes del Estrato 1, aunque su utilización no se 

26



ha generalizado «ún, pues ni siquicra la mitad de las empresas consultadas 
lo tienen en uso, pese a que en buena parte ya lo aplicaban antes de ex- 

sensiblemente el impacto de Ja inftación. En cambio el Estrato 
a notoriamente la aplicación del procedimicnto del .Promctio. 

La señalada preferencia por este procedimiento puede quizás atribuirse al 
hecho de que se opera con una mecánica más sencilla, a Ja natural resis- 
tencia que se suele oponer a los cambios de sistema, a las exigencias fis- 
cales en la materia, a las di ltades derivadas de su implantación, o bien. 
finalmente, a que la posición de las empresas en el mercado les impediria 
trabajar a costos de reposición. 

Al respecto cabe destacar que los autores especializados recomiendan 
registrar el costo de las ventas a valores de reposición, llevando a Reserva 
la diferencia entre el costo efectivo de producción y el que habrá de incu- 
rirse para la misma producción con insumos valorizados a precios de repo- 
sición. De este modo, la cuenta de Resultados mostrará cifras reales, des- 
pojadas de delormuciones por exceso que se conocen con el nombre de 
“ganancias de intlación”. 

La Reserva por sit parte llevará los valores “no exigibles” a una cifra 
que si bicn más aita en valor absoluto, traducirá tan sólo la disminución 
del poder de compra de la moneda, reflejada en los rubros patrimoniales. 

El sistena NIFO y en grado menor el LIFO tienden a aproximar las 
utilidades a las reales, pero en cambio determinan una subvaluación de los in- 
ventarios, que requiere la realización de oportunos ajustes, de acuerdo con 
la metodología indicada en el párrafo anterior. El FIFO ticne efectos con- 
trarios, cuyos resultados se manifiestan en una cuenta de resultados defor 
mada por exceso, pero con un stock cuya valorización tiende a aproximarse 
a la correspondiente a los valores de las últimas adquisiciones. El sistema 
Promedio, por fin, se enconuaria en una posición intermedia entre ambos. 

Como conclusión gencral de este aspecto, puede señalarse cierto déficit 
en cuanto a la implantación del procedimiento de registración de costos 
considerando precios de reposición, recomendado por la generalidad de la 
doctrina y reconocido ya al nivel de la experiencia diaría, como necesario 
para poder fijar precios que penmitan mantener sensiblemente constante el 
mivel de los stock y el aprovisionamiento de los inventarios, la obtención 
de una utilidad real y no licticia, e impedir la posible aparición de un 
proceso de descapitalización por errónea determinación de costos y precios. 
Y aunque estos problemas pueden obviarse mediante la aplicación de téc- 
nicas extracontables, teniendo en cuenta los costos de reposición en la fi- 
jacion de precios, el uabajar al margen de Ja contabilidad supone una me- 
nor exigencia de rigor o exactitud y puede conducir a establecer porcen- 
tajes de utilidad intuitivos o pocos estudiados, posible motivo a su vez de 
errores por delecto o por exceso, que obran en perjuicio de la empresa en 
un caso, o del consumo en el otro, constituyendo, este último, un factor que 

contribuye a acentuar la inflación. La conclusién general mencionada s 

consolida evidentemente a través del análisis de las respuestas a la Pregun- 

ta Ne 18, donde sc comprueba que más de la mitad de las empresas en- 

cuestadas no han podido discriminar qué parte de sus resultados económi- 
cos es consecuencia de la inflación. 
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b) - Ajustes de inventarios para balance. — La administración finan- 
ciera requiere para su adecuada conducción el manejo de cifras fiel y efec- 
tivamente representativas de la verdadera situación económica y patrimo- 
nial de las empresas. Consecuentemente, las cifras que integran los balan- 
ces deberían aproximarse lo más posible a la realidad, para que no induz- 
can a engaño y para que las decisiones que en base a su consideración s 
adopten tengan una base cicrta. En particular las cifras de inventarios, 
necesitan, de acuerdo con el critcrio expuesto, rectificaciones periódicas, 
sea por la incorporación de bienes a valores históricos, que se van desvir- 
tmando por el transcurso del tiempo, por la aplicación de procedimientos 
de registración de movimientos que requieren su ajuste para balance, etc. 
Se ha buscado a través de la consulta planteada, determinar la evolución 
de la tendencia hacia el ajuste o actualización de cifras en el tema de que 
s trata, la que en términos generales puede apreciarse en cuadro que se 
incluye a continuación. 

CUADRO N* 2.4 

EVOLUCION EN LA APLICACION DE AJUSTES DE INVENTARIOS 
PARA BALANCES 

MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

concrrro Anterior  Actual — Anterior - Actual — Anterior - Actual 
Empresas que hacen 

el ajuste 3% 43% 5% 7% 2% 3% 

Empresas que no 
hacen el ajuste — 67 % 57% 50% 35% 1Y 67% 

REPRESENTATIVIDAD =: 100 % 

Un somero estudio del contenido del cuadro precedente señala que 
ha existido una leve tendencia al aumento de la utilización del procedi- 
miento de ajuste de inventarios para balance, tendencia que se nutre fun- 
damentalmente de lo que se ha hecho y se viene haciendo en las empre- 
sas que integran el Estrato 1, lo que significa consecuencia con los resul- 
tados obtenidos en el apartado anterior. Nuevamente, pues, las empresas 
de mayores dimensiones sc destacan frente a las del Estrato 2, en la ten- 
tativa de que sus estados de situación financiera y patrimonial contengan 
valores aproximados a la realidad, que constituyn base cierta para el 
manejo de datos e informaciones, cuya veracidad resulta fundamental para 
€l acierto de las decisiones de la administración financiera. 

B) - Valuación del Activo Fijo. 

Uno de los conceptos más afectados por la inflación, es sin duda el 
que se agrupa bajo la denominación genérica de Activo Fijo, conjunto de 
bienes durables de distintas características, destinados a la producción de 
otros bienes, que no se agotan en un solo acto productivo y que en general 
participan fi.º variadas maneras, directa o indirectamente, en los procesos 
de producción. Si bien la inflación puede no afectarlos a todos ellos por 
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igual, las limitaciones de este trabajo impiden la realización de un estudio 
pormenorizado, por lo que se habrán de considerar en conjunto, sin dejar 
de reconocer que en un analisis más detallado, podrian surgir elementos 
como para establecer diferenciaciones de importancia entre ellos. 

Evidentemente la valorización de los Activos Fijos es de primor 
importancia para la administración financiera en periodos de infla- 

ción. En primer término, por tratarse de bienes durables, que permanecen 
durante mucho tiempo incluidos en los Activos de las empresas, sus va- 
lores representativos sufren las consecuencias del deterioro de la unidad 
monetaría, acumuladas en el transcurso de su vida útil. Por otra parte, 
el mantenerlos a valores históricos de adquisición, supone desfigurar la 
situación patrimonial, subvaluar los costos por incorporacién de depreci; 
ciones insulicientes, anular las posibilidades de su reposición por insuli- 
ciencia en la formación de las reservas correspondientes y en definitiva una 
amenaza cierta de descapitalizacion, a través de distribución de utilidades 
ficticias, derivada de la errónea determinación de los costos reales de pro- 
ducción. De lo expuesto se deduce claramente la relevancia de una cons- 
tante y permanente revisión de la valuación de los Activos Fijos, que pue- 
de Jlevarse a cabo mediantz procedimientos diversos, basados en general 
en la aplicación de indices de actualización. 

El objeto de la consultx planteada en este tema a las empresas, ha 
sido conocer en qué medida han procedido a la revaluación de sus Ac- 
tivos Fijos y de qué procedimicntos se han valido para ello, tratando de 
establecer también la frecuencia de los ajustes realizados. Los resultados 
obtenidos se expresan en el cuadro siguiente: 

CUADRO N? 2.5 

INDICES UTILIZADOS PARA REVALUACIONES DE ACTIVO FIJO 

PROCEDIMIENTO MUESTRA TOTAL ESTRATO | ESTRATO 2 

Indices internos 215 % 125 % 25 % 
Ley 12.804 61 A 50 % 63 % 
Otros ind. externos 13 % 375 % 6% 
Ley 50/12/58 y Dec. 

8/9/59 45 % 6% 

REPRESENTATIVIDAD == 100 % 

El análisis de la muestra total indica que dos tercios de las empresas 

encuestadas utilizan los coeficientes de revaluación de la Ley 12.804 u 
otros indices fiscales en tanto que el resto emplea indices internos (propios 
de la empresa) o externos, ajenos a las disposiciones impositivas. 

En el Estrato 1, Ia utilización de los indices mencionados sc distribuyc 

por mitades, 2n tanto que en el Estrato 2, más de dos tercios utilizan in- 
dices fiscales y menos de un tercio los otros índices indicados. 
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- La utiliración de los índices fiscales de revaluación por parte de un 
gran número de empresas, suponc el hecho de que sus Activos Fijos se 
encuentran revaluados tan sólo hasta cl año ¡960 o antes, con todas las 
negativas consecuencias que de este hecho pueden derivarse, mixime si se 
considera la aceleración del proceso inflacionario registrada desde enton- 
ces hasta la fecha de esta investigación (1). La razón de este hecho podría 
explicarse en la necesidad de mamtencr frente a acreedores y accionistas 
una posición de aparentc prosperidad o al menos de estabilidad, o bien 
debido a las dificultades que según las empresas significa la frecuente re- 
valuación contable ¿de activos, en empresas de importantes dimensiones, 
que cuentan con inmovilizaciones tan numerosas que requerirían para su 
acenalización tiempo, organización y costos, a los que no se encuentran en 
condiciones de acceder. . 

En mejores condiciones parecen encontrarse las empresas que utilizan 
indices de actualización diferentes, ya sean imternos o externos, aunque 
no ha podido establecerse en la encuesta la frecuencia de aplicación de di. 
chos indices. Como acotacion de interés puede sefalarse que una de las 
empresas encuestadas, expresó que por las dificultades de organización y 
por los costos que representa, sólo revalúa los activos fijos tada cinco años, 
pero que en cambio efectúa la revaluación anual de las depreciacion 
con lo que estaria aplicando un sistema de depreciaciones crecientes 
generis”, con ajuste indiciario del Activo Fijo Bruto por perfodos quin- 
quenales. 

Importa también destacar que los indices externos de mayor utiliza: 
ción fueron los del Costo de la Vida, confeccionados por el Ministerio de 
Industrias y Trabajo, en tanto que como iudices internos se usaron algu- 
nos basados en la evolución de la paridad del dólar en ciertos períodos 
considerados básicos y también la tasación por peritos. 

De todo lo expuesto resulta como conclusión que la mayoría de las 
empresas presentan sus Activos Fijos subvaluados por aplicación de ín- 
dices de revaluación alejados de la realidad, lo que puede aparcjar las 
negativas comecuencias indicadas al comienzo de este tema. Escaparían a 
esta observación las empresas que utilizan indices internos y los “Otros 
indices externos”, aunque no se obtuvieron velerencias en cuanto a su exar- 

C) - Sistemas de amortización. 

- En apariencia, el problema del tratamiento de los Activos Fijos esta- ria considerado suficientemente con lo expresado en cl apartado anterior.



No obstante, las políticas de depreciación o amortización pueden alcanzar una señalada importancia, para suplir o subsanar parcialmente los íncon- venientes derivados de la falta de revaluación, o de la revaluación insufi. ciente (!c las inmovilizaciones. — Por tal motivo, sc ha tratado de determi- nar qué cambios de sistemas de depreciación se han aplicado en las em- Presas con motivo de Já inflación. Los resultados obtenidos pueden apre- ciarse en el cuadro que sigue. 

CUADRO N? 2.6 

EVOLUCION EN LOS SISTEMAS DE AMORTIZACION O DEPRECIACION 
SISTEMA MUESTRA FOTAL ESTRATO | ESTRATO 2 

Anmerior — Actual Anterior — Actual Anterior  Actual 
Lineal 10% 95% 10% 83% 10902 100 % Creciente - 5% - %— - Decreciente - - - - - - 

ATIVIDAD = 100 %, 

Como puede apreciarse, la casi unanimidad de las empresas se han 
mantenido en el sistema de depreciación lineal. El porcentaje indicado 
como utilizando el sistema creciente, corresponde a una sola empresa, aque- 
lla que aplica el procedimiento “sui generis” de revaluación de las depre- 
ciaciones, que se mencionó en el apartado anterior. 

De modo que, como conclusión, puede expresarse que pricticamente 
la inflación no ha originado cambios en las políticas de depreciación apli- 
cadas por las empresas industriales; que continúan utilizando el sistema 
lineal. La aplicación de tal política no merecería objeciones si existiera 
una prictica generalizada de revaluación adecuada y convenientemente re- 
petida. Sin embargo, como ya se ha visto. dicha práctica no ha alcanzado 
aún la divulgación recomendable. Si a-ello sc agregan las deducciones que 
surgen de la Pregunta N9 12, watada más adelante, que indica una mar- 
cada tendencia hacia la prolongación de los periodos de depreciación de 
los Activos Fijos, que en la práctica se traducen en depreciaciones menores 
y diferidas en el tiempo, cosa que aún viene a agravar el problema de la 
falta de revaluaciones, se tendrá -una idea' más clara del panorama que sc 
presenta en esta materia. No nos hemos de extender en este punto, -que 
se encará e detalle al tratar la Pregunta N? 12, pero en cambio es opor- 
tuno dejar constancia de la posibilidad de obviar parcialmente los vacios 
derivados de insuficiencias en las politicas de revaluación, mediante la apli- 
cación de sistemas de depreciación decreciente. En efecto, la realización 
de fuertes depreciaciones al comienzo de la vida útil de los Activos Fijos, 
destinadas a reservas invertidas en bienes que pueden susuaerse a los cfec- 
tos de la inflación, constituyen una de las soluciones que, cuando es apli- 
cable, puede salvar en cierta medida los problemas que la falta de ade- 
cuadas y oportunas revaluciones seguramente ha de originar. 
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D) — Sistemas de Costos. 

Como complemento de las informaciones recogidas respecto a los as- 
pectos contables, se consideró de interés conocer los sistemas de costos utili- 
7ados por las empresas y la evolución que en ellos se hubiera operado con 
motivo del proceso inflacionario. Es indudable que cn períodos de in- 
flación, la información destinada a la adopción de deciciones por parte de 
la dirección, debe llegar con mayor agilidad y fluidez que en épocas de 
estabilidad. Al margen de las funciones de control que involucra la re- 
gistración de costos, debe proporcionar una serie de informaciones bisicas 
para la fijación de precios, proyección de utilidades, niveles de producción 
convenientes, cte., aspectos 1odos que tienen marcada repercusión en las fi- 
nanzas empresariales. Aun en épocas de estabilidad, se reconoce que las 
informaciones provenientes de los sistemas de costos históricos, han per- 
dido actualidad cuando llegan a la dirección y sólo ofrecen la presentación 
de hechos consumados, lo que significa encontrarse siempre en retraso fren- 
te a la realidad. Este problema adquiere proporciones mucho más sig- 
nificativas aún en periodos de infJación en los que, por razones obvias, s 
hace necesario seguir paso a paso el devenir de los acontecimientos. He 
aqui pues fundamentado el motivo del interés por el conocimiento de los 
sistemas de costos utilizados por las empresas y su evolución, que se indi- 
can en cl cuadro que se incluye a continuacién. 

CUADRO N9 

EVOLUCION EN 1.0S SISTEMAS DE DETERMINACION DE COSTOS 

SISTEMA MUESTRA TOTAL 

Anterior Actual 

Histórico 52 % 48 % 
Predeterminado 33 % 37 % 
Ambos 5% 5% 
No contable 10 % 09 

REPRESENTATIVIDAD = 100 % 

_. Del andlisis de los resultados obtenidos puede deducirse que la infla- 
ción no ha originado mayores cambios en los sistemas de costos utilizados, 
en los que se observa el predominio de la aplicación de los costos histó- 
ricos. — Considerando que el análisis por estratos mantiene similares ca- 
racterísticas a las de la muestra total, se ha considerado innecesario el es- 
tudio particular de cada uno de ellos. 

Como conclusión sobre el tema, sólo puede señalarse un minúsculc 
repunte en la aplicación de costos predeterminados y en general la reite- 
rada comprobación de falta de flexibilidad para adaptar los registros con- 
ublr.:s a procedimientos más adecuados a las necesidades de información 
al día, que la constante variación del poder adquisitivo de nuestro signo 
monetario convierte en imperativas. 
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2.2.3.2 Aspectos Extracontables. 

Se_-pcluyen en este concepto todos aquellos elementos de relevamiento Y previsión de la actividad empresarial quc sin integrar la contabilidad principal, ni sus auxiliares directos, se llevan paralelamente 2 ella y la complementan, constituyendo, en muchos casos, auxiliares imprescindibles ENEl aprovisionamiento de informaciones básicas para la adopción de de- cisiones a nivel superior. Se han previsto en el formulario los aspectos que normalmente acompañan todo el proceso de la contabilidad, asf como Aquéllos pudieron haberse incorporado con motivo del proceso inflacio- nario, a fin de apreciar las innovaciones introducidas y también la evo- lución determinada por el fenómeno que origina este estudio. En todos los aspectos considerados, se ha procurado establecer los procedimientos uti- lizados por las empresas para la conversión de sus registraciones históricas a cifras de carácter homogénco, ya sea a valores corrientes, mediante la uti lizacién de coeficientes de actualización, ya sea a valores constantes, defla- 
cionados a un año tomado como base de partida, ambos fundamentales en 
materia de administración financiera para la determinación de situación 
y resultados ciertos a la fecha del análisis y para la realización de estudios 
comparativos de la cvolucién económica y patrimonial en términos reales, 
ajenos a las distorsiones impuestas por la inflación. 

A) Registros 

Se ha tratado de determinar mediante esta indagación, si las empresas 

cuentan con libros escriturados en forma sistemática, relacionados con toda 
la actividad de la empresa o con' aspectos especificos, mediante los cuales 
se cubrieran total o parcialmente las deficiencias de información, origi- 
nadas por Ja falta de actualización de las cifras de la contabilidad principal. 

La posibilidad de utilización de registros extracontables es sumamenté 

variada y depende fundamentalmente de las caracteristicas de la empresi 
y del tipo de información que se necesita disponer en forma más actuali: 

zada. A mero título de ejemplo puede indicarse la utilidad de dispone: 
de registros de Activo Fijo a valor constante, deflacionando a un año base 
las inmovilizaciones que se van incorporando, lMevindolas luego a valores 
corrientes toda vez que fuere necesario mediante índices de actualización. 

Procedimiento similar podria seguirse para otro tipo de registros, sin des- 
cartar una forma quizás menos compleja como sería la de contar con re- 
gistros. en moneda dura, tradicionalmente menos propensa a oscilaciones 
bruscas que desfiguren el significado de las cifras. 

En nuestro cuestionario se han incluido como posibles respuestas pre- 
establecidas, las dos alternativas básicas mencionadas, obteniéndose los re- 
sultados que se indican en el cuadro siguiente. 

33



CUADRO N? 2.8 

EVOLUCION EN EL USO DE REGISTROS EXTRACONTABLES 

PROCEDIMIENTO MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

Antcerior — Actual Anterior — Actual Antcrior — Actual 

No se hacen 859 67% 67% 3% 9% 80% 
A oro o moneda 

dura — 19% — % - % 
Ajuste con índices 5% 10% — — 7% 13% 
Otros: — (costos de 
reposición) 09 10% 33% 33% - - 

REFRISENTATIVIDAD = 100 % 
El análisis de la muestra total indica que las dos terceras partes de 

las empresas no utilizan registros extracontables de la naturaleza cxpre- 
sada. El tercio restante, que sí los utiliza, se distribuye entre registros en 
moneda dura, con ajuste indiciario o a costos de reposición. Alguna de 
las empresas consultadas se vale de más de uno de los procedimientos de 
que se trata. 

El análisis por estratos señala que sólo un tercio de las empresas de 
mayores dimensiones no utilizan actualmente los registros mencionados, lo 
que significa un marcado progreso con relación a los procedimientos an- 
teriores a la repercusión notoria del proceso inflacionario. Los procedimien 
tos utilizados se reparten por igual entre registros en moneda dura, y a cos 
tos de reposición. 

Un aspecto totalmente diferente presenta en cambio el Estrato 2, en 
el que un 80 % de las empresas carece de registros extracontables, en tanto 
que las que los usan distribuyen sus preferencias, por partes iguales, entr? 
los procedimientos de registros en moneda dura o con ajuste indiciario. 

Como conclusión de este tema surge el hecho de un muy moderado 
desarrollo en la utilización de los registros de referencia, que obedece fun- 
damentalmente a la evolución operada en el Estrato 1 y en un par de enmt- 
presas "de avanzada” del Estrato 2. Dicha evolución puede catalogarse 
como insuficiente, si se considera el alto valor que información de la na- 
turaleza indicada puede configurar para la administración financiera de 
periodos inflacionarios. También es de destacar que la preferencia de los 
empresarios se ha volcado hacia los procedimientos de registros en moneda 
dura y en menor grado hacia los de costos de reposición o de registros con 
ajuste indiciario. 
B)  Estadisticas. 

…e mud_lo tiempo atrás la doctrina ha reconocido al relevamiento 
estadístico una importancia trascendente como auxiliar indispensable de la 
administración, que facilita, a través del estudio de antecedentes históricos, 
€l análisis y control de las actividades cumplidas por la empresa, la rec- 
tificación de rumbos que su estudio promueve, la fijación de pol 
venientes, la previsión y planificación de las actividades futuras, etc. La 
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importancia que tradicionalmente se ha atribuído a las cstadisticas empre- 
sariales se mantiene al presente en todos sus términos, al punto de consi- 
derárselas poco menos que imprescindibles para la adopción de decisiones 
acertadas y bien fundamentadas, al nivel de la dirección superior. Sin em- 
bargo, como todas las demás informaciones que se basan en cifras numéricas, 
las estadísticas no han podido escapar a la influencia perturbadora de la 
inflacién, que va haciendo perder homogeneidad y representatividad a 
cifras que, en épocas de estabilidad, contenían una manifiesta signilicación 
para la administración. Tan sólo las estadísticas en volúmenes físicos pu- 
dieron continuar utilizándose sin requerir modificaciones, en tanto que las 
estadísticas en valores, demandan los ajustes propios de todas las demás ci- 
fras afectadas por el fenómeno. Tales motivos indujeron a incluir en 
el cuestionario las preguntas relacionadas con este tema, a fin de indagar el 
grado de utilización de las estadísticas en volúmenes físicos así como los 
procedimientos utilizados para hacer recuperar validez y utilidad a las esta- 
disticas registradas a valores históricos. 

Los resultados obtenidos en la encuesta pueden apreciarse en el cuadro 
que se incluye a continuación. 

CUADRO N? 2.9 

EVOLUCION EN LOS PROCEDIMIENTOS DE AJUSIE DE ESTADISTICAS 

PROCEDIMIENTO MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

Anterior — Actual Anterior — Actual Anterior — Actual 

No se hacen vy 10% 7% - 20% 13% 
Ajuste con indices 

internos - 19 - - - % 
Ajuste con indices 
externos — 0% - 17% - 7% 

En volúmenes fisi- 
cos 81% 99 83%10% 80% 87% 

REPRESENTATIVIDAD 100 % 

El estudio de la muestra total revela de inmediato dos aspectos de 
interés, representados por la disminución de las empresas que no realizan 
estadisticas y el neto predominio, entre los procedimientos utilizados, de 
las estadísticas en volúmenes fisicos. También se observa que este procedi- 
miento se emplea en mayor proporción que con anterioridad y que se 
han comenzado a utilizar técnicas de ajuste indiciario. 

Dentro del Estrato 1, todas las empresas utilizan estadísticas en volú- 
menes fisicos y por excepción en valores históricos con ajuste indiciario. En 
el Estrato 2 la gran mayoría de las empresas dicen utilizar estadísticas en 

de ellas también con ajustes indi- volúmenes físicos y más de la cuarta parte d 1 co tes i 
ciarios, lo que supera el grado de utilización del procedimiento, indicado 
por las empresas del Estrato 1. 
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De lo expuesto puede inferirse como conclusión, que las estadísticas en 
volúmenes fisicos, exentas, por su condición de no cstar expresadas en va- 
lores monetarios, de los efectos de distorsión ocasionados por la inflación, 
y que se usaban tradicionalmente en escala apreciable, se han generalizado 
en su aplicación y se utilizan casi sin excepciones. En cambio, sólo se 
manifiesta la aparición incipiente de procedimientos de ajuste indiciario, 
lo que puede catalogarse como un déficit en la calidad de la información, 
sobre todo en aquellos aspectos en que resulta muy dificultosa o imposible 
la utilización de estadísticas en volúmenes fisicos. Como nota destacada 
puede citarse el mayor grado de cvolución alcanzado en este aspecto en las 
Empresas del Estrato 2, que por excepción y a estar a las informaciones 
recogidas, superan en la aplicación del procedimiento a las del Estrato 1. 
C) Estados. . 

Se comprenden en este concepto los resúmenes que resultan de las ano- 
taciones en libros, registros, estadísticas, etc., y qué permiten, por su cu- 
rácter sintético, expresar en forma reducida informaciones extensas y/o co- 
rrespondientes a periodos más o menos prolongados. Puede tratarse de 
estados de situación, de resultados, de producción, etc,, o de estudios com- 
parativos de elementos que pueden estar contenidos en esos o en otros esta- 
dos. Por consiguiente, los procedimientos de ajuste utilizados resultarían 
similares a los indicados en los Item precedentes, señalándose el estudio 
de la evolución del capital real, como medida de análisis y control de la 
variación 2 través del tiempo de la sustancia patrimonial neta, que puede 
dar la pauta de la eficiencia de las politicas de coyuntura seguidas, así como 
de la verdadera situación comparativa del valor de la empresa, a través 
de sucesivos ejercicios o períodos comprendidos bajo la influencia común 
del proceso de continuada aiza de precios que nos afecta. 

. Como es obvio, la utilización de tales estados y la representatividad de 
su-contenido, resultan muy importantes como fuente de información rea- 
Jista para la Dirección, razón en la cual se motivó el interés por conocer lo 
que en las empresas de nuestro medio se realiza en la materia y puede apre- 
ciarse en las cilras numéricas del cuadro que sigue. 

- - CUADRO No 2.10 
EVOLUCION EN EL USO DE ESTADOS EXTRACONTABLES 

TROCEDIMIENTO MUESTRA TOTAL ESTRATO 1 ESTRATO 2 

Amterior  Actual Anterior — Aclual “ Anterior — Actual 

No se hacen 67% 2% 8% 17% 6% 27% 
Balance a oro — - - — - — 
Balance en dólares — 45% 2%  17% 67% - 13% 
En volúmenes fisi- 
cos 269 33% - — 39 47% 
Evaluación de la 
evolución del capi- 
tal real. 45% 199 — 89 7% 13% 
Otros - 1Y - 17% - 13% 

REPRESENTATIVIDAD = 100 %, 
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_Una apreciación somera de la muestra total indica una sensible dismi- 
nución del porcentaje de empresas que no utilizan estados extracontables, 
una utilización moderada de estados en dólares y en volúmenes fisicos y en 
mucho menor escala de estudios de evolución de capital real y otros estados. 

El anilisis por estratos revela que, con una sola excepción, todas las 
empresas del Estrato | efectúan los mencionados estados, que dos tercios de ellas realizan balances en dólares y que un tercio estudia el capital real. 
El panorama resulta en cambio distinto en el Estrato 2, en el cual los 
porcentajes de utilización de los procedimientos indicados son más bajos, según se observa en el cuadro precedente y donde es mayor el número de 
cmpresas que no formulan ningún tipo de estado extracontable. 

Sin embargo, importa destacar que casi la mitad de las empresas de 
menores dimensiones manifiesian utilizar estados en vohimenes físicos, (no 
empleados por las del Estrato ; que no resultan distorsionados en su 
representatividad y constituyen un elemento útil, que a falta de otros pro- 
cedimientos, les proporciona informaciones valiosas para la adopción de 
decisiones. " 

Los resultados obtenidos, según podrá apreciarse, no son totalmente 
satislactorios, con excepción de lo relacionado con los balances en moneda 
dura que realiza una buena parte de las empresas del Estrato 1 y los aná- 
lisis de volúmenes fisicos que formulan las del Estrato 2. Parecería inne- 
cesario insístir entonces sobre las aparentes insuficiencias que también en 
este aspecto se inficren. Por tanto quizás resulte propicia la oportunidad 
para recalcar nuevamente la importancia de la función extracontable, en 
los casos en que la contabilidad principal se ve imposibilitada de acom- 
pañar los fenómenos que la realidad va imponiendo a la empresa. El ce- 
rrar los ojos a esa realidad puede significar graves perjuicios a la empresa 
y el conocerla y no poncrla de maniliesto expresamente en las informa- 
ciones a nivel superior, sólo logra diferir el conocimiento de la verdad, 
Mevando a postergar la adopción de medidas radicales y efectivas, que son 
las únicas que pueden encauzar hacia la solución definitiva de las dificul- 
tades que existieren, y permitiendo mientras tanto que los problemas se 
acentúen. 

D)  Presupuestos. 

Todos los temas tratados hasta ahora en esta pregunta se referían al 
problema de la falta de homogeneidad de las registraciones de carácter his- 

tórico y a los procedimientos usuales para dotar de representatividad o 
realidad a las cifras respectivas. Se dijo al comienzo que se reconocía la 
existencia de dos grandes grupos de procedimientos: los que se basan en 
la utilización de una moneda o bien, con caracteres de estabilidad, que 

tienen la ventaja de permitir las comparaciones de valores homogéncos a 
través del tiempo y los que utilizan índices para transformar las registra- 
ciones históricas a valores corrientes. 
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El problema de las previsiones presenta alguna variante respecto al 
del análisis de informaciones históricas, sobre todo en lo referente a los 
índices de actualización, que contrariamente a lo tratado hasta aquí, deben 
procurar anticiparse en lo posible a la futma evolución de las variables. 

La previsión puede realizarse siguiendo la tendencia histórica o esti- 
mada de la desvalorización o pérdida de poder adquisitivo del dinero. Si 
es posible, o útil, el plazo total de la previsión se subdivide conveniente- 
mente en períodos o plazos parciales, para cada uno de los cuales se habrá 
establecido la tasa previsional de desvalorización respectiva. Para realizar 
el trabajo se parte de valores corrientes, que se proyectan hacia el futuro 
como si la moneda fuera estable, distribuyendo, si corresponde, el monto 
total involucrado, en los períodos en que se hubiere dividido el plazo 
total. Luego se afectan las cifras de cada periodo con el índice o tasa se- 
leccionada, que aumenta el volumen de dichas cifras en función de la des- 
valorización estimada para el periodo. 

Otro procedimiento consiste en realizar la previsión a valores corrien- 
tes, a la fecha en que se formula, considerándolos constantes, como si la 
moneda fuera estable y proceder al ajuste de cífras por periodo transcu- 
rrido, en función de la desvalorización o disminución real del poder de 

compra, operada en el periodo. En este caso la particularidad de la pre- 
visión consiste solamente en suponer que los componentes de los montos 
correspondientes variarán paralelamente con el transcurso del tiempo, lc 
que facilita el trabajo. El riesgo de que los elementos incluídos en la 
previsión resulten en el futuro desigualmente afectados por la inflación, 

puede obviarse aplicándoles indices diferenciales de actualización. 
El tipo más conveniente de previsión a utilizar se decidirá en función de 

su naturaleza, del destino a que se aplique y fundamentalmente del plazo que 
abarque. Si se trata de previsiones de corto plazo, en que la desvalorización 
puede preverse, salvo excepciones, con cierta aproximación, es posible se- 
guir la tendencia de la desvalorización. Para el largo plazo, quizás con- 
viene más trabajar a valores constantes a reajustar periódicamente, o, si 
es posible, hacer previsiones en moneda dura. La previsión pura y simple 
en valores corrientes, sin ningún ajuste, presenta el riesgo de irse apar- 
tando cada vez más de la realidad, en función directa del periodo que 

abarca la previsión y del ritmo de la desvalorización. 

El objeto de la consulta planteada ha sido el de establecer cuáles son 
los procedimientos de previsión que las empresas aplican en nuestro medio 
para la formulación de presupuestos y que la experiencia les ha señalado 
como más recomendables. Los resultados alcanzados se aprecian en el cua- 
dro siguiente. Se destaca que existen casos de aplicación simultánea de 
dos o más procedimientos. - 
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