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1.0 INTRODUCCIÓN

Existe actualmente en nuestro país, una variación persistente en el

nivel general de precios, que afecta las operaciones y resultados de

una empresa; sin embargo, no tenemos un modelo general que permita

detectar y cuantificar los efectos que pueda causar.

Es así, que debemos incorporar la variable inflación en los clásicos

modelos de decisión en donde se suponen que los precios se mantienen

estables.

Cuando existe variación de precios y se comparan estados financieros

que corresponden a períodos distintos, son muy pocas las conclusiones

acertadas que se pueden sacar; es así que para evitar estos

problemas, los valores monetarios nominales se deben expresar en

moneda homogénea, en otras palabras deflactarlos, utilizando para

ello un índice deflactor, y así evitar el efecto de las alteraciones

en los precios.

Y es justamente, el objetivo de esta tesis, incorporar las técnicas

de ajuste a los estados financieros, para lograr que el valor

presente de la empresa se maximice, y que la tema de decisiones sea

la más apropiada, en base a datos también apropiados; ya que, la

variación de precios produce notables distorsiones en los estados

financieros.



2. O MARX> 'mORIOO

2.1 ASP� BASICD, 

La mayor distorsi6n que ofrece la contabilidad hist6rica, en épo

cas de inflaci6n, radica en el empleo de:l valor naninal de la mr 

neda cx:m:l unidad de medida. Y, el ajuste de los estados financie 

ros por la inflación, ayuda a resolver este prd::>lana, respetan&:> 

los principios de la contabilidad tradicional. 

Lo que se pretende es convertir todas las partidas hist.6ricas a -

dinero de un misno pcxier adquisitivo. 

Al hacer esto, se mtroduce un factor externo, el uso de un indi

ce general de precios, lo que penni.te convertir las partidas de -

los estados financieros a valores equivalentes al de la ttoneda de 

la Íecha en la cual se llevan a cabo los ajustes, sin que ello .... 

signifique carrbiar el valor de los bienes. 

Suponiendo que un bien cost6 S/. l,000 y la inflaci6n desde la fe 

cha del balance fue del 80%, con el aj'uste por inflaci6n simple -

.mente se quiere expresar que el bien cost6 el equivalente de S/. 

1,800 actuales. 

El ajuste por inflación se .refiere a la pérdida de ¡xxier adquisi

tivo de la m:>neda, no al carrbio en el valor del bien en s1. No -

se pretende decir, que el bien valga hoy S/. 1, 800, puede valer -

S/. 2,000 6 S/. 1,600; el oosto hist6rico ajusta&:> debe a:xrparar

se siempre con el res¡:ectivo valor de mercado. Vale decir, que -

se replantea el clásico principio de costo o valor de nercado, el 

menor ¡:ero ah::>ra en base al oosto ajustado. 

Esto responde, justarrente al concepto general de que el ajuste -

por inflación s6lo m:xlifica la. contabilidad histórica en cuanto a 

la unidad de rredida r mientras que respeta todo lo denás. 

En oonclusi6n, los imp:)rtes resultantes de las correociones por

inflación representan valores originales expresados en m:meda ac

tual. Tal.es importes deben ccrtpararse con los valores de mercado, 



para saber si p::>r medio ele las correcciones citadas no se ha � 

gado a un sobrevaluaci6n del pa:trim:>nio de la empresa. 

Y en la nedida en que esto baya ocurrido, corresponde efectuar -

los ajustes adicionales a f;i.n de evitar c!.icha sabrevaluaci6n. 

El ajuste p::>r la .inflaci6n mediante 1ndices generales de precios, 

también .se le conoce oon el nanbre de indexaci6n, y a pesar de -

que en nuchos países se le acepta aún incluso para fines tributa

rios, en nuestro país tadavía no es aceptado; i;;ero es necesario -

tenerlo presente porque se le puede utilizar para fines extracon

tables y conocer el valor aproximado real de los resultados obte

nidos, ya sea esta, ganancia o ¡:érdida; para detenninar el desfa

se entre la reinversi6n y di.stribuci6n de utilidades, y pago de -

inp.lestos a las utilidades, en funci6n de los valores hist6ricos 

·y los valores ajustados.

�, o:no deberos aoostumbrarnos a vivir con la inflación
,-

no

nos extrañe que en el Perú, canu:>ie la legislaci6n .�ente, y -

se acepte el Ajuste d.e los Estados Financieros por la Inflaci6n,

que es un paliativo para atenuar los efectos de la inflación.



2. 2 DEFINICICN DEL ME'IOOO IE AJUS'IE INIEGRAL

Este nétoo.o consiste en ajustar las cifras de los estados financieros, 

neiiante índices generales de precios, con el fin de que queden expre

sados en noneda hcnogénea. 

De esta manera, 'EX)der medir y evaluar el resultado real de la empresa, 

antes de temar ciertas decisiones tan importantes, cxrro es el de la -

distribuci6n de utilidades. 

Se ha hablado de un índice general de precios, caro la principal herr� 

mienta para esta método, .Y ccm::> tál, en nuestro medio tenenos actual -

m:mte, la !acilidad de contar con él oportunarrente, i:redi.ante boletines 

que emite el INSTI'!Uro N¡).CICNAL 1E FSTADISTICA, que es un 6I."gano esta

tal, bastante serio y responsable, porque de: lo ccmtrario este -método 

fracasa, ya que al no tener cifras confiables, se distorsiona todo el 

cálculo. 



INDICE GENERAL DE PRECIOS AL <XNSUMIOOR DE LIMA .METroPOLl� 

(BASE:� .1979: 100.0) 

AOO 
lNDICE IE PRECIOS TASA DE INFIA-

(PKMEDIO ANUAt.) CICN ANUAL (%-) 

1979 100.0 

1980 159.2 

1981 279.2 

1�82 459.2 

EUl:NIE: INSITIU!O NACICNAL DE ESTADISTICA. 

-

59.2 

75.38 

64.47 

Este cuadro quiere expresar que, lo que equivalía en 1979 a S/. 100 pa 

ra. 1980 equivale a S/. 159. 2, y en 1981 a S/. 279. 2 y en 1982 a S/. -

459.2. 

i:..a tasa de inflaci6n anual, se obtienen de la siguiente manera; 

Se resta los .indices entre dos aros oonsecutivos, y se divide �tre el 

año considerado base, :y el resultado se lilllti.plica por 100.

Ejemplo: 

En 1980 

En 1981 

159.2 - 100 X 100 = 59.2% 

100 

279.2 - 159.2 X 100 = 75.38% 

159.2 

Eh 1982 : 459.2 - 279.2 X 100 = 64.47% 

279.2 



RESUIJrAOO.S POR EXPOSICICN A IA INFIACICN ( R.E.I ) 

Si el activo m::metario es mayor que el pasivo nonetario., habrá una pérdida 

por exposici6n a la inflación, ya que si poseeros tm activo rronetario cxm, 

es una letra _por cobrar, al transcurrir el tienp::,, perdanos p::rler adquisi 

tivo. 

AM :::- PM pérdida ¡:or exposición a la inflaci6n 

Viceversa, si el pasivo nonetario es ¡nayor que el activo m:metario, se pro 

ducirá tma ganancia por exposici6n a la inflaci6h,. 

PM :::> AM ganancia por exposición a la inflaci6n 

I.6gicammte, qUe si arrbos son igual.es, no habrá ni ganancia, ni pérdida por 

exposici6n a la inflación. 

Estos resultados p:>r exposición a la :inflación m:xli.fican el patr.:illonio de E_

na empresa, y por lo tanto, deben incluirse en el Estado de Pérdidas y Ga.

nancias, ceno Resultado por exp:,sici6n a la Inflaci6n. 



3. :O 'I!EOUCA DEL AJUSTE

:3 .l CIASIFICACICN DE IAS PARTIDAS DEL BAIJ.\NCE GENERAL 

Se conocen con el ronbre de activos y pasivos ITO.netarios, ague -

llos que de por. s1., tienen un valor nOOlinal. fijo en soles. 

Los activos nonetarios representan una pérdida y los pasivos none 

tarios una .ganancia, frente a la inflaci6n. 

Son activos nonetarios: Las disponibilidades en caja y bancos, 

cuentas por cobrar, letras por cobrar • 

Estos activos figuran en el balance, en noneda corriente, o -

sea en noneda de cierre, y por lo tanto, no es necesario ajus

tarlos. Su tenéncia en �as de ínflaci6n, significa una� 

elida nonetaria. 

Ejemplo: Si se tiene una letra por cobrar de S/. 200, 000 al 

01.01.82 y se mantiene inalterable hasta el 31.12.82, cuando -

ha habido 1ma inflaci6n del 72% en ese período, esto quiere de 

cir, que la empresa que adeude esa cantidad, debería pagar s/. 

344, 000; pero no es as!,. esa anpresa sianpre adeudará. los S/. 

200, 000 por lo tanto, nos ha causado una pérdida 100net.ar;-ia de 

S/. 144,000. No siendo necesar io su ajuste, porque lo que se 

reciba, será sianpre en m:meda de cierre o sea S/. 200, O.DO.

- Son pasivos noenterios: Las deudas a corto y largo plazo pag�

deros en soles.

Estos pasivos figuran en el balance, en noneda de cierre, y -

por lo tanto, no es necesario ajustarlos.

Su tenencia en épx:a.s de inflaci6n, significan una ganancia�

netaria.

Ejemplo: .Si se tiene una letra por ¡::agar de s/. 200,600 al i

nicio de un balance, y se mantiene inalterable al cierre del -



balance r cuanao se cancele la deuda , el acreedor va a recibir 

un. valor real inferior al naninal, cuyo m:mto es equivalente a 

la inflaci6n de ese período. 

Por lo tanto, a::m:> anpresa deudora nos ha significado, una ga

nancia monetaria. 

Se conocen con el nanbre de activos y pasivos no n:onetarios, aque 

llos que no necesariarrente tienen un valor nani.nal fijo en .soles. 

I..Ds activos no nonetarios representan una ganancia y los pasivos 

m m:metarios una pérdida frente a la inf1aci6n . 

..... Son activos no m::metarios: Los inventarios, activos fijos, in 

versiones. 

Estos activos figuran en el balance, en n:one:ia de la fecha de 

adqui.sici6n, y al. no estar expresados en .m:meda de cierre, si 

es necesario ajustarlos. 

su tenencia en épocas de inflaci6n, significa una ganancia no

netaria. 

EjatV?lo: Si al 01.01.82, se canpr6 un autcnóvil en S/. 

13'000 ,, 000, y al final del .año .se declara una inflaci6n del 

60%, ,al 31.12.82 figurará en libros S/. 13'000,000 menos la de 

preciaci6n aCUitUllada de S/. 2'600,000, suponierrlo que el bien 

se deprecia en 5 años. 

Pero, de acuerdo a1 método de ajuste integral, dicho autcm5vil 

se ajustará y aparecerá en libros por un valor de S/. ----

20' 800, 000 meros la depreciación ajustada de S/. 4' 160, 000, lo 

que dará un valor neto de S/. 16'640,00.0. 

- Son pasivos no m:metarios: El capital aportado, las reservas

y las utilidades retenidas.

IDs ingresos y los costos de un Estado de Pérdidas y Ganancias,



también son considerados dentro de este .nlbro, por corresµ::,n -

de.r a noneda en un m:mento anterior, al de la fecha de cierre 

de balance. 

Por lo tanto, tambi€n es necesario ajustarlos, para oorwertír

los en m:meda de cierre. 



3.2 FpC'l'OR DE AJUSTE O DE AC'.IUALIZACICN 

Factor de Actualizaci6n: Es un c:oeficient:e que se obtiene, dividiendo 

el ín:lice de la ;fecha de cierre, entre, el !:rrli.ce de la fecha de adqui 

sici6n del bien que se trata de actualizar. 

Entonces: 

Factor de acb.lalizaci6n = Indice de la fecha de cierre 

(F .A.) Indic;=e de. la feclia de ad:]uisici6n 

Para actt.Jalizar valores a ItX:>neda de 1982, por ejemplo, los factores de 

actualizaci6n se obtienen relacionar:rlo los siguientes ·indices: 

F.A. año 1982 = Indice año 1982 = 459.2 - 1.00

Indice año 1982 459.2 

.F.A. año 1981 = Indice año 1982 - 459.2 - 1.64

Indice año 1981 279.2

F..A. afio 1980 = Ihdice año 1982 -· 459.2 - 2.88

Indice año 1980 159.2

F.A. año 1979 = Indice año 1982 = 459.2 -= 4.59 

Indice año 1979 100.0 

Esto quiere decir, que para expresar a precios de 1982, un bien que -

cost6 en 1980 S/. 700,000; se multiplica 1os S/. 700,000 por el factor 

de actualizaci6n respectivo, en este caso, es 2.88. 

En otras palabras: 

Valor actualizado = Valor hist6rioo x fatbr de actualización 

Valor actualizado = 700,000 X 2.88 

Valor actualizado = 2'016,000 

o sea que, el bien que cost:6 en 1980, S/. 700,000 para 1982, tiene un

valor e:;¡uivalente a S/. 2'016 ., 000. 



Oe esta rnaÍlera r obtenaros valores expresados en moneda h:mogálea. 



3. 3 M&OClXJWGIA DEL AJUSTE �

3. 3.1 AJUSTE DEL BMMa GENERAL AL lNICIO

Se siguen los siguientes pasos: 

a. Se clasifican las partidas, en m:metarias y no m:metarias.

b. Las partidas oo nonetarias a ajustarse, se ordenan según .su

antiguedad, y se le nrultiplican p:,r los factores de ajuste

respectivos, menos los Resultados Acumulados.

e. Los valores as1. obtenidos, se ccmparan con los de mercado,

t:rnármse el menor para los acti.vos y el mayor para los pa

sivos, para no quebrantar el principio ya antes mencionado.

d. Obtener los resultados acumulados ajustados, por diferencia

entre total de activos y total de pasi.vos y capi.t:al.L

e. Se estructura el balance inicial ajustado en m::meda de po -

der adquisitivo a dicha fecha inicial.

3. 3. 2 AJUSTE DEL BAI1\N:E GENERAL AL CIERRE

Se sigue la siguiente secuencia: 

a. Se clasifican las partidas, en TOCllletarias y no nonetarias.

b. Ia.s partidas no 1T011eta.rias a ajustarse, se ordenan cronoló

gicamente para ese año, y se les multiplica por el factor -

de ajuste corresµ:ndiente; si han. tenido nov:imi.ento en el a

no. Y, las partidas no nonetarias del balance inicial aj�

tado, tambi�. se les nw. tiplica p::,r .su factor de ajuste r�

pectivo y as1 tenerlas expresadas en noneda de p::xier .adqui

sitivo de fin de ejercicio.

c. l.Ds valores. as! obtenidos, se canparan con los de rrercado,

procediéndose ccm::> ya se ha indicado anterionnente.

d. Se detennina. el resultado del ejercicio ajustado p:>r dife -

rencia encre los activos y pasivos ajustados.



Esta cantidad debe coincidir con eLobtenido al ajustár el -

Estado de Utilida.des Retenidas y el Estado de· Ganancias y -

Pérdidas; de esta manera, activos igual a pasivos más capi -

tal, todos ajusta.dos. 

e. Se estructura el balance final ajustado.

3.3.2 �� 'PEL ESTAOO DE l!TILIDADES Rm'ENIOAS 

Se efectúan las Siguientes operaciones: 

a. Se ajusta el saldo inicial,. así. a:m::> los m:JVinli.entos habidos

en el ejercicio�

b. El resultado acumulado. ajustado tiene que cuaorar, con el -

del punto anterior (3.3.2).

c. Por diferencia obtener el Resultado del Ejercicio Ajustado.

3. 3. 4 A1US'l'E DEL ESI'AOO DE PERDIDAS Y �crns

Secúenc.ia a seguírt 

a. ordenar cronoló:Jicamente todas las partidas de :in;Jresos y -

costos.

b. Multiplica:i;- lc3:s cuentas por sus respectivos factores de ajus

te.

c. Obtener el resultado de la actividad ajustado por diferencia

entre ingresos y costos ajustados.

d. Agregar el resultado del ejercicio ajustado obtenido en el -

punto anterior (3.3.3).

e. Determinar el Resultado por Ex;posici6n a la Inflaci6n, por -

suma algebraica.

3. 3. 5 AJUS'l'E DEL ESTAOO DE ORIGEN Y APLlCAGICN DE FONDOS. MJNEn'ARIOS

Pasos a seguir: 



rorA: 

a. Ajustar el capital m:>netario inicial.

b. Posteri.Onnente, se hace lo mi.sro, con las cantidades que re

presentan las fuentes y usos de fondos m:metarios.

e. Se cx:mprueba el Resultado p:>r Exposici6n a la Inflación y

también el Resultado del Ejercieio Ajustado determinado en -

3.3.2 y 3.3.3.

Para esta fonm.ilaci6n, ma- be basado en una separata de la Sra. Clide 

Lolich, "Alcances y Alternativas de la infoi:maci6n finahciero-conta -

ble en épxas de ínflacíoo.'' . Y la he aplicado también en el caso 

práctico. 



3.3.6 CASO PRACI'ICO 

l,a Empresa "Cane.rcial Saturr.o B.A." fue fundada el 01. 01. 79, año en · 

que .inici6 sus actividades. 

Sus estados financieros al 31.12.81 y 31.12.82 son los siguientes: 

BAI..JlNCE GENERAL 31.12.81 31.12.82 

Caja - Bancos 350,000 . 567 ,000 

Cuentas por cobrar 350,000 1'050,000 

Inventarios 1'400,000 2'100,000 

Activos fijos (neto) .!'120;000 840,000 

Total Activo 3'220,000 4 1 557,000 

Cuentas por pagar l' OS.O, 0.00 1'750,000 

Tributos p:>r pagar 140,000 

capital 2 1 100,000 2'100,000 

Reservas 7,00.0 

Utilidadés retenidas 70,000 560,000 

Total Pasivo y Patrimonio 3 '"220,000 4'557,000 

ESI'AOO DE urII,.IDADES REI1ENJDAS (período 01. 01. 82 al 31.12.82) 

Saldo inicial 

Utilidad del Ejercicio 

Reserva 10:Jal 

Dividerx:los en efectivo 

Saldo Final 

70,000 

560,000 

630,000 

(7 ,000) 

(63,000) 

560,000 



E.5TAOO DE PERDIDAS Y GANANCIAS (perfodo 01. 01. 82 al 31.12. 82) 

Ventas 

Costo de ventas:

Inventario inicial 

Ccrnpras 

Inventario final 

1 1 400,000 

ll'200,000 

(2'100,000) 

14'000,000 

10'500,.000 

Utilidad bruta 3'500,000 

Gastos de administración y ventas 2'520,000 

Depreciación del ejercicio 

Utilidad antes de iJilpl.estos 

Impuesto a la renta

Utilidad del Ejercicio 

280,000 2'800,000 

700,000 

140,000 

560,000 



INDICE GENEAAL DE PROCIOS AL O)N$UMIDOR DE LIMA MEI'ROPOLITANA 

(BA.58: Aro 1979 = lOO.O) Y F1\Cl'ORES DE 1\CI'UALIZACIOO. 

INDICE 

Praredio 1979 100.0 

Pranedi,o 1980 159.2 

Praoodio 1981 279.2 

Diciembre 1981 339.0 

Pranedio 1982 459.2 

Diciembre 1982 586.3 

FACTOR DE AJUSTE 

Dic. 1981 

339.0 

100.0 

339.0 

159.2 

339.0 

279.2 

339.0 

339.0 

= 

'.).39 

2.13 

1.21 

1.00 

FACl'OR DE AJUSTE 

Dic. 1982 

586.3 

100.0 

586.3 

159.2 

586.3 

279.2 

586.3 

339.0 

= 

= 

= 

5.86 

3.68 

2.10 

l. 73

586.3 = 1.28 

459.2 

586.3 = 1.00 

586.3 

FUENI'E: INsrI'lUI'O :WCIONAL DE EsrAOisrICA - DIRECCI8N GENERAL DE INICADO

RES EO:N(l.1I(X)S Y SCCIALES - DIREXIOO DE :INDICES-



Explicaci6n de las cuentas: 

- Saldo en caja .Y bancos en noneda nacional

- Cuentas por cobrar: Cr€di tos otorgados en noneda nacional.

- .Inventarios: Las existencias finales corresponden a canpras efectuadas -

en el mes de Diciembre, por haberse utilizado el sistena de Primeras En -

tradas Primeras Salidas en la valuaci6n de inventarios.

IDs activos fijos se descanponen de la siguiente manera:

Adquisi 
Valor Tasa de Deprec. Deprec. Deprec. 

ci6n Rubro 
Original Deprec. 

acurn. al año acurn. al 
31.12.81 1982 31.12. 82 

1979 Muebles y Enseres 700,000 10% 210,000 70,000 280,000 

1980 Vehículos 1'050,000 20% 420,000 210,000 630,000 

1'750,000 630,000 280,000 910,000 

Valor residual al 31.12. 81 S/. 1 • 750, 000 - S/. 630, 000 = S/. l' UO, 000 

Valor residual al 31.12.82 : S/. 1'750 ., 000 - S/. 9.10,000 = S/. 84.0,000 

Cuentas por pagar: Deudas en noneda nacional. 

- Tributos por pagar: Es el pagado por concepto de impuesto a la renta del

año 1982.

Capital: Fue suscrito y pagado según detalle siguiente:

1979 S/. 700,000 

1980 : 1'400,000 

s/. 2 1 100,000 



.AJUSI'E DEL BALANCE GENERAL AL INICIO 

Antes del Ajuste Ajuste 
31.12.ÜI 

31.12.81 Partidas Partidas no (Ver expli Ajustado 
Hist6rico M:metarias M:metarias caci6n)-

Caja - Bancos 350,000 350,000 (1) 350,000 

Coontas par cobrar 350 ,ooo 350,000 (1) 350,000 
11 

Inventarios 1'400,000 1 1 400
1
000 (2) 1'400,000 

Activos fijos (neto) 1'120,000 1 1 120,000 (3) 3'003,000 

'l'otal Activo 3'220,000 5'103,000 

cuentas por pagar 1 1 050,000 1'050,000 (1) 1'050,000 

r;apital 2 '.100 ,000 2'100,000 (4) 5 '355, 000 

Utilidades retenidas 70,000 70,000 (5) (1' 302,000) 

Total. Pasivo y Patr:irronio 3'220,000 5'103,000 



EKplicaci6n: 

(1) No se ajustan por ser partidas nonetarias.

(2) Caro son inventarios adquiridos en Diciembre de 1981, cxm:) lo detalla

nos en la explicación de las cuentas; el factor de ajuste sería:

(3) 

(4) 

339.0 = 1 .00; o sea que S/. 1 1400,000 x 1 = S/. 1 1 400,000. 
339.0 

Activos fijos: Valor residual Factor Valor residual 
histórico ajustado 

Adquiridos en 1979 490., 000 3.39 1'661,100 

Adquiridos en 1980 630,000 2 •. 13 1'341,900 

Total (neto) 1'120,000 3'003,000 

capital: Valor histórico Factor Valor ajustado 

ApOrtaoo en 1979 700,000 3.39 2'373,000 

Apartado en 1980 1'400,000 2.D 2'987,000 

Total 2'100,000 5'.355,000 

{5) Obtenido por diferencia, entre total de activo ajustado, pasivo y ca

pital ajustado S/. 5'103,000 - 6'405,000 = (S/. 1'302,000). 

La utilidad retenida de S/. 70,000, obtenida de acuerdo a la oontabili 

dad tradicional se convierte en una p€rdida por inflaci6n de S/. ·--

1' 302,000. 



Caja-. Bancos 

Cuentas por cobrar 

Inventarios 

1\.ctivos fijos (neto) 

'rotal Activo 

CUentas ¡x::,r pagar 

Tributos por pagar 

Capital 

&?servas 

utilidades retenidas 

1l'otal Pasivo y Patrinoni.o 

AJUSTE DEL BAIAta AL CIERRE 

31.12.82 
Antes del Ajuste 

Hist6rico 
Partidas Partidas ro 

funetarias bbnetarias 

567 ,- 000 567,000 

1'050,000 1'050,000 

2'100,000 2'100,000 

840,000 840,000 

4'557,000 

.1'750,000 1 1 750,000 

140,000 140,000 

2'100,000 2'100,000 

7,000 7,000 

560,000 560,000 

4'557,000 

Ajuste 31.12. 82 
.(ver axpli Ajustado 

caci6n)� 

(1) 567,000

(1) l ' ·  050,000

'{2) ' 2 1 100,000

(3) 4'012,190

7'729,190

.(1) 1 1 750,000

(1) 140,000

(4) 9' 264,.150

(5) 8,960

(6) (3 1 433 1 920)

7'729,190



EKplicaci.6n: 

(1) No se ajustan por tratarse de partidas ITOne:tarias.

(2) Ceno son inventarios adquiridos en 1982, el. ;tactor de ajuste sería

586.3 = 1.00, o sea que S/. 2'100,000 x l = S/. 2'100,000.
586.3

(3) Activos fijos:

Valor residual ajustado al 31.12.81

Por factor de actualizaci6n (586.3)339.0 

Menos: Depreciación año 1982 

70,000 X 5.86 = 410,.200 

3 1 003,000 X 

l. 73

5'195,190 

l\dquiridos en 1979 

.Adquiridos en 198Q 210,000 X 3.68 - 772,800 1'183,000 

Valor residual ajustado al 31.12. 82 

(4) capital:

Ajustado al 3l.12. 81

Por factor de actualizaci6n (586.3)
339.0 

Valor ajustado al 31.12. 82 

( 5) Reservas:

M:>nto al 31.12.82

Por factor de actualizaci6n (586.3)
459.2 

4 1 012,190 

5 1 355,000 X 

l. 73

9'264,150 

7,000 X 

1.28 

8,960 

(6) Obtenido p::,r diferencia entre total de activo ajustado y pasivo y capi

ta1 ajustado:

s/. 7'729,190 - 11'163,110 = (S/. 3'433,920) 

La utµidad retenida de S/. 560, 000, obtenida de acuerdo a la rontabi

lidad tradicipnal, se convierte en una pérdida p::,r ihfl�pión de S/. -

3'433,920. 



Saldo Inicial 

Menos: 

Reserva 

Dividendos 

Sub-Total 

Más: 

Otílidad del ejercicio 

Saldo final 

AJUSTE DEL ESl'AOO DE UTILIDADES RETENIDAS 

Hist6rioo Ajustado al 
31.12.81 

70,000 (l' 302, 000) 

{7,000) 

(63,000) 

560 _, 000 

560,000 

(l) Obtenido en el ajuste del Balance General al cierre, explicación (6) •

ractor Ajustado al 
31.12.82 

1.73 (2'252,460) 

1.28 (8,960) 

1.28 (80,640} 

{2' 342, 060) 

Ve:c (2) (1 1 091,860) 

Ver (1) (3' 433, 920) 

(2) Obtenido por diferencia entre el Resultado final ajustado y el SUb_Total ajustado. (. 3' 433,920 -

2'342,060 ) = ( 1'091,860 ).

Es as!. que, la utilidad del ejercicio de S/. 560, 000, se oonvierte en una pérdida de (S/.

1'091,860), lo que canprobara:oos en el paso siguiente.



Ventas 

Costo de ventas: 

Inventario inicial 

CcJnpras 
Inventario final 

Utilidad St:uta 

Gastos de Adro. y ventas 

Depreciaci6n 

Utilidad (pérdida) antes de implesto 

·Impuesto a la renta

Utilidad (�da) del. ejercicio

Resultado fOr exposici6n a la�

f laci6n (utilidad}

Resultado del ejercicio

Explicaci6n; 

Datos 
Parciales 

l' 400,000 

11.' 200, 000 

(2' 100, 000) 

2'520,000 

280,000 

Hist:Oricos 
Factor Totales 

14'000,000 1.28 

l. 73

1.28 

10'500,000 1.00 

3'500,000 

l.28

2'800,000 Ver {l)

700,000 

(140,000) 1.28 

560,000 

Ver (3)

Ver (2) 

(l.) Obtenido en el Ajuste del Balance General al cierre , explicaci6n (3). 

(2) Obtenido en el Ajuste del 'Estado de Utilidades Retenidas.

Datos Ajustados 
Parciales 'lbtales 

17'920,000 

. 

2 1 422,000 

14'336,000 

(2'100,000) 14'658,000 

3'262,000 

3'225,600 

1'183,000 4'408,600 

(1'146,600) 

(179,200) 

(l 1325, 800) 

233,940 

(1'091,860) 

{3) Obtenido por diferencia entre el resultado del ejercicio ajustado y el resultado del ejercicio (S/. --

1 1 325, 800 - S/. 1'091,860) = S/. 233,940 

'



AJUSTE DEL FSI'AOO DE ORIGEN Y APLICACICN DE FOIDOO M:NErARIOS 

Hi.st6rico Factor Actualizado 

Act. nol')etario inicial 700,000 

Menos: Pas. nonet. inicial 1 1050,000 

Capital monetario inicial (350,000) 1.73 (605, 500) 

Más: Fuente de fcmdos ItDnetarios 

Ventas 14'000,000 1.28 17 1 920,000 

13'650,000 17 1 314 ., 500 

Menos: Uso de fondos nnnetarios

COT1Pras mercaderías (11' 200, 000) 1.28 (14' 336, 000} 

Divideo:ios (63,000) 1..28 (80,640) 

Gastos administ. y ventas (2'520,000) 1.28 (3'225,600) 

Impuesto a la renta (140;000 1.28 (506,940} 

Resultado ¡:ar expóSici6n a la

inflaci6n (utilidad) 233,940 

Capital m:metario fi."léll (273,000} 

La diferencia des/. 233,940 concuerda ron la obtenida en el Ajuste-del Estado de Pérdidas y Ga -

nancias. 

Esto, se ha prooucido por haber mantenido activos roonetarios memres a los ¡:asivos monetarios. 



3.3.7 CCMPARACICN DE IOS ESI'AOOS FllWCIERCS ANTES Y DESPlJES DE:I.. AJUSTE 

De tcdo lo detallado anteriolJllel'lte, se concluye que:

l. No .se puede emparar los balances hist6ricos al 31.12. 81 con los

del 31.12.82, fOr cuanto están expresados en 100neda de distinto -

poder adquisitivo ., 

2. No se puede canparar tampoco el ha.lance del 31.12. 81 (ajustado al

31.12.81) con el balance del 31.12.82 (ajustado al 31.12.82), ya

que entre Dicianbre 81 y Diciembre 82, el ín::lice de costo de vida

subi6 de 339.0 a 586.3; por lo tanto, para. poderlos ccmparar hay

que JID.Utiplicar todas las partidas del primero por 586.3 = l. 73.
339.0 

3. Una vez hecho el paso anterior, el balance al 31.12.81 expresado

en rooneda. del 31.12 •. 82 (columna 3), se puede carrparar con la co -

lumna (5); p:lrque ambos están expresados en m:meda del mism::) po -

der adquisitivo, y de la a:mparaci6n resulta que: El activo ha -

disminuido de S/. 8'828,190 a S/. 7'729,190 y que la pérdida acu

mulada ha aumentado de S/. 2' 252 ,. 460 a S/. 3' 433, 920.

Si hubiéramos tanado las cifras hist6ricas y heterogéneas, el ac

tivo hubiera auroez:itado de S/. 3 1 220,000 a S/. 4'557,000 y un au -

mento de utilidad de S/. 70,000 a S/. 560,000.

Y estas últimas cifras, son las que se consideran, para interpre

tar los estados financieros de una �resa, y ver su situación e

conánica y .financiera, así caro para la tana de decisiones.



CUADRO RESUMEN 

31.12.81 31.12.81 31.12. ijl, 
31.12. 82 

3l.12.82 

Hist6rico Ajustado al Ajustado al 
Histórico Ajustado al 

31.12.81 31.12.82 31.12. 82 
(1) (2} (3) (4) (5) 

caja .- Bancos 350,000 350,000 605,500 567,000 567,000 

cuentas par cobrar 350,000 . 350,000 605,500 1'050,000 1 1 050,000 

Inventarios 1 1 400,000 1'400,000 2'422,000 2'100,000 2'100,000 

Activos· f ijós (neto) 1'120,000 3'003,000 S-'195,190 840,000 4 1 012,190 

Total Activo 3'220,000 5'103,000 8'828,190 4'557,000 J í 729,190 

cuentas por p:tgar 1'050,000 1'050,000 1'816,500 1'750,000 1'750,000 

Tributos par pagar 140,000 140,000 

capital 2 1 100,000 5'355,000 9'264,150 2 1 100,000 9 1 264;150 

Reservas 7,000 8,960 

Utilidades .retenidas 70,000 (l' 302, 000) (2' 252,460) 560,000 (3 1 433, 920) 

Total Pasivo y Pat.rim?nio 3' 220.,000 5''103,000 8 1 828;190 4'557,000 7'729;190 

El cuadro (3), se ha obtenido multiplicando todas las cifras del cuadro (2), por l. 73. 



4. O ANALISIS FmANCIERO DE IA SITUACICN DE IA EMPRF.SA ANTE.S Y DESJ?UES DEL -

AJUSI'E. 

4 .1 CALaJID DE I.OS RATIOS FJNANCIEROS 

D:)s ratios financieros, son un conjunto de 'Índices (relaciones) en 

. tre dos CQentas del Balance o del Estado de Pérdidas y Ganancias. 

Considerararos 4 tipos de índices: 

- Indices de liqµidez, que eva.111an la disponibilidad de .la enpre

sa para pagar sus deudas de corto plazo utilizando fondos de

corto plazo.

- Imices de sol vencía, que están dirigidos a neii.r la capacidad

de la €1ll)resa para hacer frente a sus obligaciones, tanto de -

corto ccm::> de largo J?lazo.

- Indices de gesti6n, que miden la eficiencia con la que la anpre 

sa utiliza .sus fondos. 

- Indices de rentabilidad; qUe tienen por objetivo evaluar el re

sultado neto ootenido a partir de ciertas decisiones y pollti -

cas, en la administraci6n de los fondos de la enpresa.

INDICES DE LICUIDEZ 

a) Liquidez General. : F.ste ratio es la principal medida de liqaj.

dez, p.iesto que rroJestra que proporci6n de deudas de corto plazo

son cubiertas por elementos del activo, cuya convers;i.6n en dine

ro corresponde aproximadamente al vencimiento de las deudas.

b) Prueba Acida: Al activo circulante se le restan los inventa

rios, porque son los activos menos líquidos y los más sujetos a

pérdidas en caso de quiebra, y a este resultado se le divide 82.

tre el pasivo circulante.

e} capital del Trabajo: Mide la liquidez de operación y la protec

ci6n hacia los acreedores de corto plazo.



INDICES DE SOLvmcIA 

a} Deuda - Pat.rim:>nio: EvalGa el inpacto de la deuda, total, can -

relaci6n al pattilllonio.

b) Deooa ·- Activo: El objetivo es medir, el nivel global de errleu
.

-

damiento. o prop:,rci6n de fondos aportados par los acreedores:.

INDICES DE GESl'ICN 

a) Rotaci6n de CUentas p,r Cobrar: Mide el plazo pranedio de cré

ditos que se concede a los clientes y evalGa las pollticas de ...

cobranza.

b) :Rotaci6n. de Dwentarios: Detennina el narnero de veces que ro -

tan los inventarios en el año.

e:) Rataci6n de Cuentas por Pagar: ·Establece el pranedio a.e a.fas, 

en que la anpresa daoora en pagar sus obligaciones provenientes 

de carpras. 

INDICES DE RENI'ABILIDAD 

a) Utilidad - Capital: La relación de utili�es con. el capital,

mide la rentabilidad de los fondos ap:lrtados por los accionis -

tas.

b) Utilidad - Patraninio: La relaci6n de utilidades con el patri,..

nonio, mide la rentabilidad de los fondos aportados por los ac

cionistas.

e) Margen Bruto: Nos permite conocer la rentabilidad de las ven -

tas frente al costo de ventas, caro mec:;lida para evaluar la �

cidad de cubrir los gastos operativos y obtener una utilidad�

tes de intereses e inplestos.

d) Rentabilidad de la Inversi6n: ·Relaciona los ratios de gesti6n

y los márgenes de utilidad, roostrarrlo la interacci6n de ello, -

en la rentabilidad del activo�



l.- ABALISIS DE LIQUIDEZ 

a) Liquidez General • Activo circulante
Pasivo circulante 

b) Prueba Acida � Activo circulante - Inventarios
Pasivo circulan.te 

c) Capital de Trabajo = .ActiYo circulante - Padvo cirdulante

2.- ANALISIS DE SOLVENCIA 

a) Deuda - Patrimonio =- Deuda total.
Patrimonio 

b) Deuda - Activo :s Deuda total
Activo 

3.- ANALISIS DE LA GESTION 

a) Rotación de cuentas por cobrar • Ventas 
Cuentas por cobrar 

b) Rotación de Inventarios • Cost·o �e ventas 
Inventarios (f inalf 

e) Rotación de cuentas por pagar • Compt'as 
Cuentas por pagar 

4.� ANALISIS DE RENTABILIDAD

a) Utilidad - Capital a Utilidad neta
Capital 

b) Utilld�d - Patrimonio :s Utilida� net•
Patrimonio · 

e) Margen Bruto • Ventas - Costo de ventas
Ventas 

d) Rentabilidad de la inversicSn :s Utilidad antes de impuestos
Aotlvo 



4 .1.1 EXPLICACICN DE LC6 RESOLTAOCS OBl'ENII:03 EN EL CAiaJLO DE IDS RATIOS FI 

NANCIE10S, PARA LC6 FSTAIX>S � ANl'ES Y DE.5POFS OEL AJUS'$. 

En el cuadro antes descrito, se observan 10s resultados obtenidos, en 

el cálculo de los ratios financieros para los Estados Financieros al 

31.12. 82 antes del ajuste (hi.st6ricos), y cle.sp.res del Ajuste (ajusta

dos). 

Ceno se puede apreciar ·no hay diferencia en los resultados obtenidos 

en los ratios de análisis de liquidez de la. anpresa, para los Estados 

Financieros histéricos y ajustados; sin anbargp las divergencias apa

recen en el resultado de los cálculos de los ratios para los análisis 

de solvencia, gesti6n y rentabilidad de la anpresa. 

Así tenaoc,s, que para el caso del análisis de solvencia los resulta -

dos .arrojan las siguientes eifras: Deuda-patrim:>nio 70.86% y deuda -

activo 41.47% antes del ajuste; y 32.37%, 24.45% respectivamente, pa

ra los Estados Financieros desp.1és del Ajuste. .Esto quiere decir, 

gUe nuestra. solvencia es .ma:yor que la pensada, y si ro hubiérarcos a -

justado nuestras cifras, estariaroos tanando decisiones muy distintas 

de la realidad. 

Para el análisis de gesti6n, los resultados vuelven a ser distintos, 

notándose que para el caso de los Estados Financieros ajustados, las 

cifras irrlican una rrejor situaci6n que para los Estados Fi.liancieros -

hist6ricos. 

La rotaci6n de cuentas p::>r cobrar aparentemente es de 13�3 veces al� 

ño, cuando la verdadera cifra es 17.07 veces al año. 

La rotaci6n de inventarios es también aparentanente de 5 veces al año, 

cuando en realidad es de 6.98 veces al año.

la rotación de cuentas por pagar por tiltimo, aparentaría ser de 6.4ve 

ces al año, cuando es de 8.19 veces al año.

Todas esta cifras obtenidas del análisis de los Estados Financieros, 

antes del Ajuste, resultan engañosas y ¡:u:liera ser que inclusive dis

traigan nuestra atención a la resolución de problemas que oo tenatOS, 

r>/J 



y a las llamadas de atenci6n injustas a nuestro personal de oc:mpras y 

ventas. 

Por (iltino en el. análisis de rentabilidad, al haber arrojado Pérdida 

ruestros Estados Financieros ajustados, los ratios de rentabilidad ...... 

son nulos, y por lo tanto,. nuevamente l;rubi�anos incurrido en er;ror -

ya que hubiéram:,s tanado caro base para ruestros análisis, los ratios 

de utilidad-capital 26. 61%, utilidad-patrim;mio 21%, rentabilidad de 

la inversi6n 15.36% y que el margen bruto es 25%, cuando en realidad 

es de solamente 18.20%. 

Quedando dem)Strado claramente, la necesidad de Ajustar los Estados -

Financieros ¡::ar la Inflaci6n, para efectos de cualquier an!lisis fi -

nanciero, debido a la distorsi6n que se producen en los Resultados, y 

que se utilizan para la tana de decisiones en la Toipresa. 



4.2 CAI.aJI.O DEL COOTO DE CAPITAL 

El costo de capital representa una tasa de corte para la asignaci6n de 

fondos a los proyectos de inversi6n, es decir, debe ser igual a la tasa 

financiera de rerdúni.ento de los proyectos, que penni tiría man-tener in

variable el valor de las .acciones. 

4.2.1 CQ5'ro DE IAS DEUDAS 

Si representam::>s. por K
i

, el.costo de la deuda antes de .iJrplestos, 

entonces: 

K. = K (1-t)
J.

donde: 

K : Tasa financiera de costo 

t Tasa marginal del iinpu�to a las ganancias 

SUpongam::,s que: 

K = 49 . .St 

t = c40% 

Obtenem:is: 

K. = 0.·495
i 

(1-0.4) 

K. = 0.495 (0.6)
l. 

K. = 29.7%
1.

4.2.2 cx:ero DE IAS ACx:ICNES 

El valor que t;iene una acci6n para el inVersar p.1e:ie ser conside 

rado igual al valor actual de los dividendos en efectivo que se 

pagarán en. los futuros períodos; ·más, quiZás un dividendo final 

de liquidací6n .. 



4.2.3 

En el memento cero, el valor de una acci6n es igual a: 

Po = Dl + 
02 + D co

l+K (l+K) 2 (l+K) 

Donde: 

=� 
t=l 

Dt 

(l+K) t 

Po Valor de la acción en · el rcaoonto cero. 

Dt : Es el dividendo por acc;i.6n que se espera percibir en el -

perlado t. 

K Es la tasa de descuento apropiada para er tipo de riesgo 

aupresario que ofrece la anpresa. 

En nuestro caso, supongam:>s que la acción se adquiere en s/. 

1,000; y el dividendo esperado para los siguientes 6 años sea 

S/. 100, S/. 200, S/. 300, S/. 400, S/. 500 y S/. 600. 

Entandes reenplazarxlo en la f6mrula se obt.iene: 

1,000 =: .100 + 200
2 

+ 300
3 

+ 400 
4

·+ 500
S 

+ 600
6 l+K (l+K) (l+K) (l+K) (l+K) (l+K) 

100 (0.8�0336) = 84,0336 
200 (0.706165) = 141.233 

300 (O. 593416) - 178.0248
=:� K 19% 

400 (O. 498669) = 199.4676 
500 (0.419049) = 209.5245 
600 (O. 352142) = 211.2852 

l,023.5687 

OOSl'O DE IAS GANANCIAS REI'ENIDAS 

Un proyecto de inversi6n se puede financiar con la retención de 

utilidades, y estos recursos tienen \lll costo de oportunidad, que 

es s:iro.plemente el dividerrlo que han dejado de percibir los accio 

nistas. · Eh ausencia de :impuestos, el núnim:> costo de retención. 

de las ganancias es el costo del °tPi tal accionario, basado en -



la cotización corriente de la acci6n. 

Tal costo se detemú.na despejando X en la f6:r:nu.üa anterior, y, re 

presenta el rendimiento que los inversores esperan obtener. 

Si los accionistas no pueden encon:trar oportunidades de inver 

si6n dentro de su anpresa, que les rindan por lo menos un rendi

flli.ento igual a K; pueden invertir en otras empresas. 

E:ntonces para 'esos casos: 

R = K (1-'l') (1-C) 

Dond.e: 

T = Es la tasa marginal de impuesto a las ganancias. 

e = cani.siones de 9(:lllpra-venta, expresado en tanto par uno. 

Para nuestro caso suponganos que: 

:K es 19% hallado anteriormente. 

T es 40% 

e es 2% 

Así obtenem:>s: 

R =· 0.19 (1-0.40) (1-0.02) 

R = 0.10 {O. 60) (0.98) 

� = 0.11172 = 11.17% 



COSTO MEDIO P<NDERAOO DEL C'APITAL 

Fuente de Financiamiento 

0eooas 

Acciones ordinarias 

Utilidades retenidas 

31.12.82 

J\Nl'ES DEL AJUSTE 

Importes 

1'750,000 

2'100,000 

560,.000 

4'410,000 

Pro¡:x>rciones 

39.68% 

47.62% 

12.70% 

100.00% 

Reenplazando los valores obtenidos para los costos de las diferentes fuentes 

de financiamiento, se tiene: 

Fuente de Financiamiento 

Deudas 

Acciones ordi.nari.as 

Utilidades 

De lo cual obtenem:>s que: 

Fuente de 
Financíami.ento 

Deudas 

Acciones ordinarias 

Utilidades retenidas 

Proporción 
A 

39.68% 

47.62% 

12.70% 

Costo Amlal 
B 

29.7 % 

19 % 

ll.17%

Costo Anual 

29.7 % 

19 % 

11.17% 

Costo .Pondera.do 

(A X B) -:- 100 

11. 78496

9.04780

1.41859

22.25135 

El cx,sto medio EX)nderado del capital para este caso (31.12. 82 

ANl'ES DEL AJUSTE) es 22. 25%. 



CXlS'l'O MEDIO POODERAOO DEL CAPITAL 

Fuente de Financiamiento 

Deudas 

Acciones ordinarias 

Utilidades retenidas 

31.12.82 

DF.SPUES DEL AJUS'l'E 

Importes 

1'750,000 

9'264,lSO 

(3' 433, 920) 

7'580,230 

Proporciones 

23.09% 

122.21% 

{45.30%) 

100.00% 

Reetplazando nuevamente los valores obtenidos para los costos de las d.i.feren 

tes fuentes de financiamiento, se tiene: 

Fuente de 'Financiamiento 

neooas 

Acciones ordinarias 

Utilidades retenidas 

y Asi., obteneros: 

Fuente de 
Financiamiento 

Deudas 

Acci.ones ordinarias 

Utilidades retenidas 

Prop:,rci6n 
A 

23.09% 

122.21% 

(45.30%) 

Costo Anual 

B 

29.7% 

19 % 

11.17% 

Costo Anual 

29.7 % 

19 % 

11.17\ 

Costo Ponderado 
(Ax B} � 100 

6.85773 

23.21990 

(5.06001) 

25.01762 

El costo iredio ¡:onderado del capital para este segur:rlo caso -

(31.12.82 DESPOES DEL AJUSTE), será de 25.02% 



4. 2. 4 EXPLICACIOO DE LOS RESULTADC6 DEL CAiaJW DEL COSTO MEDIO PCNDERAOO

DEL CAPlTAL ANl'ES Y DESPUFS DEL AJUSTE. 

El costo medio ponderado del capital, se utiliza CC11D base para la a

ceptaci6n o rechazo de los proyectos de inVersión. 

Manteniendo constantes el riesgo enpresario, la estnlctura de finan -

ciami.ento y la política de dividendos, se aceptan los preyectos <qUe -

tienen un .rendimiento mayor, y se rechazan los que tienen un rendi. -

miento menor a dieho. costo medio . poooerado del capital.

Despu� de calculado el costo medio ponderado del capital al 31.12.82 

antes del ajuste (22.25%), y el costo medie> ponderado del capital al 

31.12.82 después del ajuste (25.02%); pcx:1aros colegir que para este -

segundo caso, tendraros que exigir un rendimiento mayor a los proyec

tos de inversi6n, para de esta manera, maximizar el valor de las ac -

cienes en el mercado de nuestra anpresa, que es el objetivo a alean -

zar. 

Es decir, que si nos hubiéraroos basado en la cifras de los Estados Fi 

nancieros históricos, para la decisi6n de inversión de un proyecto, -

hubiéram::>s exigido de él un rerrl:imiento :m§s bajo.de lo debido y por -

lo tanto, se hubiera disminuido el valor de nuestras acciones en el -

mercado. 

Aquí se dam.iestra una vez m.§s, la necesidad del Ajuste de los Estados 

Financieros por la Inflaci6n. 

O sea que ru.estra tasa de corte es 25.02% y no 22.25%. 



5.0 c:xN::UJSICNES Y REXXMENDACIONES 

caro se ¡::uede apreciar, a través del caso práctico presentado, existe -

una trare.rx:ia diferencia en los resultados obtenidos, entre los estados 

financieros llamados históricos y los estados financieros ajustados, 

p::>rque los prirrer,os, no tanan en cuenta el factor inflaci.6n, lo que lle 

va a Ja tana de decisiones muchas veces errada, por basarse en infoIIIJa

ciones distorsionadas. 

Caro quiera que en nuestro país, todavia no e>d.ste una, legislación apro 

piada que pennita presentar los. estados financieros a justados por la in. 

flaciónf 
a pesar de que en otros países ceno Argentina ,. Chile, nos av� 

tajan en este sentido, p::>r haber pasado sus econanías por tasas de in -

flaci.6n su¡::eriores al 100%; sería recc:rnen:1able que .p::>r lo menos, para e 

fectos de una rrejor adnúnistraci6n econánica-financiera de una at1presa, 

sea ésta privada o ¡:ública, se preparen dichC;>s estados cano una infcn::ma 

Ci6n canplementaria, aunque sea para uso interno, para de esta manera, 

lograr ·una adecuada tana de decisiones. Y :oo esperar a que la,s tasas -

inflacionarias suban, para recién buscar soluciones a los proble:nas. 

Es indudable, que para efectos trib.ltarios con la presentación de los -

Estados Financieros :Ajustados, µ,dría pagarse rrenos .impuestos por con -

cepto de Iltplesto a la Renta y la recaudación del Estado verse disminuí 

da por esta concepto, i:ero el sacrificio tiene que darse por ambas par

tes, tanto del anpresario ceno del Estado, para así lograr que el ccm?!. 

cio y la industria nacional se beneficien; y no tener empresas que de -

la noche a la mañana, pasen p::>r apn:os ecc.némicos, por oo tener en cuen

ta, el factor inflacionario en sus estados financieros. 

Ep aj._ Pei:v., la revaluaci.6n de activos fijps., que de alguna manera ate -

n1Sa los efectos de la influencia de la i.nflaci6n en los estados finan -

cieros, pero no es suficiente ni real, ya que los ajustes que se permi

ten hacer en la valoración de los bienes de la at1presa, :oo se equiparan 

con la variaci6n en el írrlice de costo de vida, pero por lo menos, es -

tm avance de lo que ¡;x:rlría hacerse en un futuro. 

La metodología ya descrita, respeta todos los principios de la c6ntabi

lidad, lo único que se ha hecho, es incluir ruevas varíables, que tie -



nen caoc> finalidad con:trib.lir en la gestión de las e:npresas, nv:dir los 

efectos de la pérdida del µxler adquisitivo y poder canparar balances -

que � expresados en noneda heterogénea. 
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