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RESUMEN

El problema de la inflacidn es el tema de nuestro -
tiempo.

Constituye la mds grave amenaza no solo para la es-
tructura econémica de les empresas, sino también para la orga-
nizacifn econdmica, social y polftica de cada una de las Naciog
nes y el mecanismo de la economfa mundial.

Puede haber distintos criterios pars definirla o pa
ra apreciar sus causas y efectos en cada uno de los sectores
donde €sta influye, pero no hay ninguna escuela, ni tratadista,
ni teorizante que discuta gue constituye uno de los males que
barrena todo el mecanismo de le produccién y reparto de rique-
za.

Desde el dngulo de la investigacidn cientffica, cong
tituye un hecho cuya existencia no puede desconocerse, y los

hechos experimentalmente son neutrales.
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in el curso del presente trabajo se analizan en pri-
mer término las causgs gue estimulan la inflacidn, se reseila
brevemente el proceso inflacionario yue trascendiendo el campo
de la produccidn material, alcanza o planos mas sutiles donde
comienzan a actuar factores como la confianza, el apetite, el
juego financiero y otros estimulos que trastornan su mecanismo
¥y pueden activarlo y paralizarlo, y se estudian log efectos eco-
némicos de este proceso espzclalmente sobre las empresas y sus
balances.

Se esboza también en esta primera parte el problema
de interpretacién de log estados financieros en un periodo al-
cista, ya que por sger éstos de un cardcter preponderantemente
convencional, no muestran valor:s econdmicos del activo y pagi-
vo ni informan acerca de la verdadera capacidad lucrativa del
negocio.

En vna segunda parte y por la via experimental, medion
te el andlisis de una muestra significativa de balances de socie
dades andnimas en una época inflacionaria, se trata de demostrar
la impotencia de la norma contable del cogto histdrico para pre-
sentar la verdadera situccidn econdmico-financiera de las enpre-
gsas y los resultados de sus ejercicios.

La enorme expansidn numérica gue acusan los activos do
los balances analizados no corresponde a un aumento en la produc
cidn. Las utilidades y los capiteles de trabvajo estdn inflados.

i1 tan comentado "endeudamiento® de las empresas se debe en bue~
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na parte a yue los pertides de capital no presentan actueliza-
do el verdadero sacriiicio de los inversores.

on la tercera parte del trabajo se estudia la téeni-
ce bancaria de calificacidn de la clientela, sus fuentes y fac
toreg, prastando egpecial atencidn al andlisis de la posicién
y evolucidn econdmico-financiera de la empresa. Se exponen al-

en la interpretacidn de los
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gunos Indices o "raties" utilizado
estados y se pon; de maﬁifiesto yue la seleccidn e importanciz
de los mismos en la interpretacidn, dependen fundamentalmente
de la habilidaed y experiencia del bvanquero para comblnar con o-
trog estos elementos, a fin de lograr una corracta apreciacidn
de los hechos y fundar mejor la calificacidn. isimismo se agre
ga un cuadro practico de conclusiones, un bosguejo sobre garan
tias, y la fdrmula de cstudio utilizada por un conocido Danco
de esta placza.
En la parte final se pregenta el problema bancario

de interpretacidn de los balancegs en una época de anormalidad
financiera, y teniendo en cuenta las recomendaciones del Banco
Central en el gentido de gue "la graduacidn de los créditos se
efectie sobre la hase de los ;alcres reales del balance o manl
festacién de bienes de los solicitantes" {inexo a la Circular
B 236 del 12.1.1959), se busca la soluoién téenica del bangue-
ro. A tal efecto se pasa revista a varios sistemas y se reco-
mienda, finalmente, a los Bancos, la preparacidn de estados fi

nancierocs especlales como complemento de logs conbables, que se

prepararian ajustando todas las partidas afectadas en base a



indices apropiados.

#llo permitiria al banguero salir de la tradicional in-
tarpretacidn fundada en los costos histdricos sobre una base téc-
nicamente correcta, y siempre hacia valores gue indiguen en los es
tados financleros cifras representativas dsl valoy corriente de -
log activos bdsicos de las empresas.

Departamentos especializados serian los encargados de
elaborar, con sus estudios, los factares de conversidn necesarios

para tales tareas.
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CAPITULO T
LA INFLACION
INFLUENCIA EN LA ENMPRESA Y EN SU BATLANCE

Qué es la inflacién®

Prados Arrarte dice que: "la inflacidn es un alzs
de los precics motivada por aumentos de las rentas monetarias
que no se acompafia de un incremento similar de la produccidn,
por haberse empleado ya todos los factores",

E.W, Kemmerer la define como "un excesc de la can-
tidad de dinero y depdsitos bancarios, es decir, demasiada mo
neda en relacidén con el volumen fisico de los negocios que se
realizan".

En pocas palabras, consiste en un desequilibrio en
tre la suma de medios de compra disponibles en un pals y la
cantidad de mercaderfas existentes para utilizar esa masa de
fondos.

Como la moneda ¢ dinero en circuiacién es la medi-
da del valor de los productos en el mercado, su exceso le qui
ta poder de compra; es decir, que el fendmeno no se opera so-
bre las mercaderias, sino en forma aparente; no son ellas las
que valen mfs, sino el dinero lo que vale menos, en razdn de

su abundancia.

Factores gque estimulan la inflacidn.




Todo lo que tienda a aumentar los medios de compra,
facilitando la demanda de mercaderfas, sin elevar la cantidad
de éstas, agudiza el problema y contribuye al alza de los pre-
cios; son asf, factores concurrentes:

1) Ios deficits presupuestarios de los gobiernos, y

la emisién de moneda.

2) Los saldos favorables continunados en el comercio

internacional,

3) El crédito comercisl y bancario.

4) Ios créditos de consumo.

Tos deficits presupuestarios de los gobiernos evi-
dencian una actividad oficial superior a los medios disponi -
bles y equivalen al empleo del crédito en la compra de merca-
derfas para obras y necesidades pdblicas; se produce, de ese
modo, una absorcidén de productos en el mercado, resténdolos a
las necesidades particulares. A menudo, asimismo, dichos defi
cits se cubren con emisiones monetarias elevando la cifra en
circulacién.,

Tos saldos favorables continuados en el balance de
pegos, representan el ingreso de masas de dinero provenientes
del exterior, en exceso a los pegos que originan las importa-
ciones; puede producirse, agui, un doble efecto que agudice el
probleme de la inflacidn: el aumento del circulante y la dis-

minucién de las existencias de productos como resultado de la
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exportacién exagerada o de la importacién contenida en su vo-
lumen necesario para aliviar la escasez,

El crédito comercial estimula al minorista a com -
prar en demasfa, vtilizando el capital de sus proveedores; ég
tos, por su parte, recurren a los bancos; mayoristas y mino =
ristas, & ese modo, aumentan el capital propio reforméndolo
con el crédito logrado y ello les permite multiplicar sus ope.
raciones; proliferan muchos intermediarios ocasionales y sure
gen coﬁerciantes carentes de responsabilidad; las mercaderias
pasan muchas veces por varias manos antes de llegar al consu-
nidor y cada parte que interviene retiene una utilidad que se
va agregando al precio, encareciéndolo.

Por su parte el pdblico, i dispone de un crédito
en mensualidades,compra en exceso a sus reales necesidedes y
pierde el hdbito de la continencia. EFl1 crédito actiia como mo-
neda: aumenta la demanda de productos y origina el alza de
los precios, tal como si fuers dinero efectivo,

Indudablemente, la accidn negativa en el campo de
la producci6n, al reducirla, cuando hay ya un proceso infla-
cionario en marcha, tiende a agravarlo. Ello tiene una relati
ve importancia en los comienzos del mal, ya que ocurre en mi-
nima parte debido a que el desnivel de precios, aunque perju-
dica al pdblico consumidor, beneficia al empresario, quien en
consecuencia empuja su produccidén al mdximo. Ia produccidn re-

3



cién se detiene en las dltimas etapas inflacionarias, como se
verd mis adelante.

El proceso inflacionario y sus efectos.

Bs diffcil resumir en pocas lineas todo el proceso
inflacionario, porque tanto su evolucién como sus consecuen -
cias dependen de la magnitud y de la duracidn del perfodo,com-
binados con numerosos factores internos e internacionales, es-
tructura econdmica de cada pais y pol{tica adoptada por los or
ganismos oficiales correspondientes., Sin embargo y a titulo de
jlustracidn, pueden separarse las siguientes etapas:

Una primers etapa caracterizada por un relativo bie
nestar, en que se evidencia: un auvmento moderado de los pre -
cios, el incremento de las utilidades de todo orden, mayor ac-
tividad y mayor demanda de ahorros por el sector empresas, ¥y
jornales que no experimentan variacidn.

En una segunda etaps se producen algunos ajustes
los jornales sumentan pero siempre menos que el costo de la vi
da y los precios. A consecuencia elevacidén de costos y precios,
se encarece atn mds el costo de la vida y toma incremento la eg
peculacidn.

En lo que podriamos llamar tercer etapa: aumenta la
velocidad de circulacidn monestaria que estimula el alza de

precios, se incrementan los gastos piblicos y a consecuencia
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los impuestos, suben brutalmente los precios y el costo de la
vida, se suceden los pedidos de aumentos de salarios a veces
con huelgas, y al término de la etapa se produce una brusca
ruptura por la reduccidn drdstica del consumo: las masas no
tienen poder de compra pues sus salarios han aumentado muy
por debajo de la suba exagerada de los precios.

Ia dltima etapa, en que se cierra el ciclo, se evi
dencia la cruda realidad: disminucidn de la produccidn por fal
ta de consumo; restriccidén de todas las actividades; cierre de
fdbricas con la consiguiente desocupacidn; mayor ndmero de po
bres, que han quedado mds pobres, y menor numero de ricos, que
han quedado adn mds ricos; crisis total con trascendencias so
ciales y a veces polfiticas.

Tncidencia Financiera y Econdmica sobre las Empresas.

Las referencias generales que anteceden, nos permi
tirdn destacar una serie de elementos dispersos que, reunidos,
constituyen factores fundamentales que crean nuevas condicio-
nes de degenvolvimiento a las empresas comerciales industria-
les e introducen problemas financieros y contables de singular
trascendencia,

Nos interesa en particular el estudioc de las prime
ras etepas antes descriptas en que le manufacturaz tiene como
provlemas vitales, entre los citados, los siguientes:

1) Produccidn al mdximo.



2) Escasez de mano 4de obra.

3) Alza continuada de los precios.

4) Bspeculacidn y mercado negro de materias primas.

5) Zlevacidn del costo de produccién.

6) Restricciones del crédito comercial y bhancario.

Dentro de un planteo tdenico y normal, cuando una
fébrica estd operando al mdximo de su capacidad de produccidn,
significa que se ha tocado fondo en materia de abaratamiento
de costos, pues se estdn aprovechando integramente las insta-
laciones fijas y los gastos indirectos.

El factor negativo que contrarresta €sta afirma --
cidn es el relajamiento de la disciplina obrera, y también del
pergonal administrativo; es inherente a la naturaleza humana
gque golo ge culde aguello que cuesta mucho conseguir, y ello
no sucede con los empleos ni con la remuneracidn durante el
perfodo inflatorio; es una época en que la masa de trabajado-
res vive un momento de euforia, con supersaturacién de optimig
mo y con predominio de escasa previsién, a la vez que con des~—
medro del sentido de la responsabilidad; la autoridad del pa-
trdn decae, y como necesita mentener su maguinaria en pleno
funcionamiento, cede y tolera.

EZsto trae aparejada una menor productividad obrera,
que se exterioriza por falta de contraccién y continuidad en
el trabajo, inclinacidn a provocar el despido y otras caractg
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risticas similares que, vreunidas, dafian efectivamente la cifra
téenica de produceidn y la merman en forme apreciable, slevan-
do su costo, porque: no se aprovecha efectivamente al miximo

la instalacidn y la amortizacién, por lo tanto, em mayor por u-
nidad producida; los gastos indirectos sufren igual desegquili-
brio al ser distribufdos; la mano de obra directa, segin el ti
po de jornal de que se trate, puede también corresponder a un
volumen menor de produccidn.

Como la inflacién es el resultado de un desequili-
brio entre la masa de dinero disponible y la cantidad de mercg
derfas que con ella puede comprarse, comienza a operar al es -
tar ya la produccién en su nivel miximo; todo lo que tienda a
reducir ésta, pues, ayuda al encarecimiento real de los pre -
clos,

El vnroblema de la mano de obra escasa queda ya €S-
bozado en los pdrrafos anteriores, y en algunas industrias es,
independientemente de su influencia sobre la produccién mixima,
un factor gque trastorna los planes de trabajo e impide el cum-
plimiento de los pedidos, obligando en ocasiones a paralizar
miquinas.

Muchas veces es el mismo empresario el que viola
los convenios de trabajo sobre salarios, ofreciendo primas o
joruales superiores a la categoria del obrero, en su afén por

mantener la produccidn y contar con el personal necesario,



Esto lleva, también, al encarecimiento del costo
de produccién.,

Ta demanda pronunciada de materias primas aumen-
ta las cotizaciones y agota las existencias; a menudo, circuns—
tancias inherentes al comercio internacional dificultan el nor-
mal abastecimiento y se producen lagunas en la provisidn. Esto
obliga a preveer estas contingencias acumulando cantidades supe
riores a las necesarias; se crea, de este modo, una demanda adi
cional, ficticia, que también empuja a los precios en el merca-
do; asi de cont{nuo, las compras deben hacerse al contado ya
que en esas circunstancias es el vendedor gquien elige a su clien
te y este debe proveerse de cualquier modo.

Ia situacién que acabamos de exponer, lleva a
tender que operar en el comercio clandestino, donde hay existen
cias ocultas, de las que solo se dispone con diferencias sustan
ciales en efectivo, carentes de documentacién. Los organismos o
ficiales estdn siempre atentos a esta clase de maniobras, pero
es obvio que el aleance de su accién no puede ser lo suficiente
mente amplio y que los primeros interesados en no denunciar las
contravenciones son las propias vietimas, que ven en esa clan -
destinidad el medio de mantener sus establecimientos en plena
produccién.

El aumento de jornales, las mermas en la produg
cidn y el mayor costo oficial y clandestino de las materias -
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primas crea, evidentemente, un aumento del costo industrisl, que
desde luego, se traslada en el precio de venta hasta el consumi-
dor, por conducto del mayorista y del minorista.

Esta circunstancia, aunque intensifica el
problema inflacionista, no representa siempre un mal para el in-
dustrial porque, cualquiers sea su clase de actividad, en un mer
cado ansioso de absorver mercaderias 3 que se caracteriza, preci
samente, por la falta de ellas, la produccién se coloca facilmen
te y por lo comin antes de ser fabricada.

Las empresas industriales, en general, ganan mucho
dinero en éstas épocas y sus balances son sustancialmente jugo =~
sos (aunque cierta parte de sus utilidades sean técnicamente ob-
jetables), muy especialmente en ciertas ramas ligadas a las nece
sidades fundamentales del individuo.,

Pero cuando plantean su politica financiera sin ha-
cer caso al poder de compra del dinero, ocurren distintos fenémg
nos que entre otras cosas reducen el voluwen real de sus opera -
ciones y casi hacen imposible la expansidn, prodiciéndose, cuando
menos, las siguientes situaciones:

1) Disminucidn en el volumen de sus operaciones.

2) Contraccién de la inversién original.

3) Reparto del capital.

4) Solicitudes de crédito excesivas,

5) Dificultad para reponer los bienes de uso.



6) Imposibilidad de modernizacidn

7) Imposibilidad de expansién.

8) Utilidades potencialmente inferiores.

De todos modos, el aumento general de los costos de
elaboracidn significa una evolucidén financiera también mayor; la
inversién en jornales y materias primas se acrecienta considera-~
blemente; la industria, sin embargo, en una época de gran deman-
da de sus productos, impone necesariamente las normas de comer =
cializacién y poco a poco va reduciendo sus plazos de venta,hasta
1llevarlos précticamente al contado.

En el comercio mayorista se presentan también difi-
cultades al normal desenvolvimiento. Cuando la espiral inflacio-
nista estd en pleno desarrollo, la suba de las cotizaciones es
bastante rdpida como para elevar considerablemente la suma de ca
pital necesario en existencias de mercaderias, a limites imposi-
bles de sostener. Para igual cantidad de unidades, la reposicidén
exige mucho mis dinero., Esto se agrava por el acortamiento de
los plazos de compra de los fabricantes, que operan casi exclusi
vamente al contado y se complica adn mds por las reducciones en
el crédito bancario directo; los bancos procuran no ahogar al
cliente que opera bien, pero tienen gue seguir la tendencia im-
puesta de ir regateando las facilidades en un término dado; las
listas de descuento se mantienen con mayor liberalidad que el

crédito directo a sola firma.

10



Esta coincidencia de influencias financieras lleva,
necesarismente, al acortamiento de las facilidades a la cliente-
la; los 180 dfas se reducen a 120, y estos a 60; el limite del
plazo a concederse suele estazr directamente relacionado con el
parsa que‘descuento de pagarés otorgan los bancos; la necesidad
de proveerse casi al contado impone disponer continuamente de
efectivo y una vez "qubiertos" los Dbancos, los documentos de
la clientela deben permanecer en cartera hasta que vencen otros
ya descontados,.-

Aungque dentro de un ciclo prudencial, esta forma
de operar se uniforma en toda la plaza, los mayoristas mds de-
biles financieramente toman la iniciativa en materia de restric
cién del crédito a la clientela; de ello se deriva un desplaza-
miento al principio momentdneo, pero que puede ser definitivo,
de una parte de los compradores minoristas - aquellos que menos
pueden prescindir de las facilitades del crédito - hacia nuevas
firmas o donde operaban menos y cuya capacidad financiera o cré
dito bancario les permite ain cierta holgura en materia de ven-
tas.

Excepto en el aspecto financiero, en que el mayo -
rista sufre el golpedel industrial y del minorista, respectiva-
mente, su evolucidn sigue el ritmo de toda &poca de fuerte de -
manda y oferta restringida; se evoluciona al mdximo y los bene-

ficios de los balances son buenos,
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En cuanto al comercio minorista de mediana y peque-
fia importancia, que se caracteriza por: venta exclusivamente al
contado, fiado reducido; poco o ningin uso del crédito bancario;
utilizacidn al mdximo de las facilidades comerciales de crédito;
reposicidn frecuente de mercaderias, podemos decir:

Que también a ellos la inflacidn, con sus caracte -
r{sticas de escasez de mercaderias y alza continua de precios,
los tienta a la especulacidn; la prudencia en las compras cede
y el minorista tiende a recargarse, Ia acumulacidn de existencias,
ciertamente sanas y vendibles, pero no relacionadas con la evolu~
cién real de la empresa, es una condicién casi general en el co-~
mercio minorista de segundo orden durante el proceso inflatorio;
de ello se derivan consecuencias inevitables,

Al comprar se aprovechan al mfximo los plazos y los
pedidos se centran en los mayoristas donde los créditos y las fa
cilidades pueden ser mayores; las renovaciones son frecuentes y
generalmente son acordadas con tolerancia, pero dejando expresa
constancia del problema Financiero que crea gl mayorista, quien
lo hace notar por medio de cartas y circulares.

Lag utilidades se acrecientan por el mejor surtido
derivado de compras mds amplias y tambidn de mayor volumen, que
impresiona visualmente en forma favorable a la clientela; por o-
tra parte el margen de beneficio se acrecienta con la existencia
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especulativa que se mantiene en adicién a la normal; el aumento
natural de la cifra, finalmente da mayores ganancias,

Puede decirse, finalmente, que es el minorista pequeg
fio el que opera mds descansadamente en una época de inflacién,en
lo que respecta al aspegto financiero de su evolucién, pues es el
dnico que vende casi exclusivamente al contado y compra con faci-
lidades bastante discretas.

Ta inflacién y los Balances,

Pengamos presente que nuestra economia es monetaria.

En una economia monetaria todo valor se expresa en
la unidad monetaria. La contabilidad también expresa en moneda
las situaciones patrimoniales de las haciendas.

Pero toda unidad de medida, de cualquier naturaleza
que fuere, para cumplir su funcién como tal, debe ser invariable
en el transcurso del tiempo.

Ia moneda, medida de wvalor, por desgracia no ofrece
la estabilidad deseada. Ni siquiera las monedas de oro, las nés
estables de todas, ofrecen estabilidad de valor.

Yada la inestabilidad del valor de la moneda "pa -
trén de precios", es légica la desvirtuacidn de los estados pa-
trimoniales y finéncieros de las empresas que han utilizado esa
"medida" para expresar los resultados obtenidos y su situaciédn
en un momento dado, como as{ también para spreciar su evolucién.

Los estados financieros en un periodo aleista no a
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portan datos verfidicos en los que se pueda pulsar la actuacién
de la empresa. El cuadro de pérdidas y ganancias, por ejemplo,
arroja una utilidad ficticia que puede dar lugar al reparto de
dividendos también fictioios, provocando una continua merma de
capital. Ta depreciacién, a2l ser calculada sobre el valor ori-
ginal de compra en lugar del de la probable reposicién, que in
dudablemente serd mucho mis alto, desvirtda totalmente el costo
unitario y por consiguiente el ddlculo de produccién presente un
costo absolutamente falso.

E1l balance en estas condiciones solo es una cari-
catura de la realidad, mostrando utilidades ficticias, inventa-
rios y bienes de uso ridfculos a todas luces, perdiendo su cua-
lidad primordial: la de proporcionar una informacién clara, o -
potuna y fehaciente, imponiéndose, por o tanto, su ajuste.

El analista debe tener en cuenta las fluctuaciones
monetarias al examinar los estados financieros, y no atribuir a
una buena administracidn resultados que pueden ser debidos a la
inflacidn.-

De todo &sto me ocupo en los préximos capftulos.-

14



CAPITUIO II

DINAMICA DE LOS BATANCES EN LA INFLACION
OBSERVACION DE UN CONJUNTO DE SITUACIONES.—

No obstante lo expresado en los pérrafos anteriores,
acerca de las dificultades que la inestabilidad monetaria ocasio
na en la correcta apreciacién del patrimonio y de los resultados
operativos del ejercicio cuando se utiliza la norma contable del
costo histérico, resulta sumamente interesante y significativa
la observacién de la dindmica de los balances contables en la in
flacidn, aunque mds no sea que para observar las tendencias y sus
distorsiones, y como base para fundar los métodos de correccién
que trataré en el Wltimo capitulo.

He tomado para ello las cifras del Economic Survey,
corregpondientes & la consnlidacidn de los balances de 147 socig
dades andnimas cuyas acciones son cotizadas en nuestro mercado de
valores, por tratarse de una muestra bastante representativa, ya
que el capital de esas importantes empresas suma alrededor del
80 4 de la totalidad de las emisiones habidas en nuestro mercado
bursdtil hasta el afio 1958.

Con la elaboracidén de tales cifras he preparado los
siguientes cuadros:

1) Cuadro de crecimiento de los Activos.

2) Cuadro de creciniento de Deudas, Capitales, Reser

vas y Resultados.
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3) Distribucidbn porcentual de los Activos y Pasivos,

4) Relacidn entre Disponibilidades y Active Total.

5) Aetivo en Movimiento de los Balances Consolidados.

6) Capital de Trabajc de los Balances Consolidados.

7) Utilidad sobre capital y Reservas ITibres.,

No me ha sido posible ajustar tales cifras "contables"
a valores "econémicos" por carecer de la informacién necesaria,
ya que un trabajo de tal naturaleza solo podria efectuarse con
cdlculos basados en el material contable de las empresas en for-
me indivicdual.

Los cuadros:

8) Indice de Produccidn Industrial, y

9) Precios Mayoristas

han sido tomados de la Memoria del Banco Central co
rrespondiente al afio 1959, y el cuadro:

10) Indice Trimestral de Volumen Fisico de la Produc
cidn

de la Revista Panorama de la Economfa Argentina.

En el cuadro N°¢ 1 podemos observar la enorme expan-—
sidn de los activos de las empresas. Pero ese extraordinario in-
cremento no fué indudablemente consecuencia del aumento de la
produceién que, como se desprende del cuadro No. 10, fué muy in-
ferior al crecimiento de los activos, sino que ha sido requerido
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para compensar las consecuenciasg de una prolongada inflacién.
Particularmente en el afio 1959 el contraste es muy grande: mien-
tras el Indice de produccién sufre una brusca cafda, es precisa
mente en ese afio cuando se produce el mayor incremento nominal
de los activos de las empresas, que de 30 mil millones de pesos
en el afic 1958 se van a 54 mil millones de pesos. La respuesta

a este extraordinario aumento podemos encontrarla en el Indice
de precios mayoristas que aumenta un 113 % en ese afio,

Tos cuadros No. 8 y No, 9 muestran bien a las cla-
ras la disminucién de la produccién industrial y el incremento
de los precios mayoristas en los afios 1958 y 1959. las bases to
madas para efectuar la comparacidn: 1G43:100 y 1958:100 son al-
tamente significativas y hablan de por si de la tendencia de te
do el periodo.

En el cuadro K° 2 observamos la gran acumulacidn
de recursos que fué necesaria para seguir el ritmo de expansidn
de los activos, Tas deudas han superado en el proceso inflato -
rio al capital y reservas libres. Y ello porque la suba conti -
nuada de los costos ha insumido cada vez mayores recursos por i
gual nimero de unidades en existencia, y el aporte de capitales
nuevos o la capitalizacidn de beneficios suprimiendo el pago de
dividendos, remedics obligatorios de tales épocas, no han sido

suficlientes para financiar tales aumentos.,
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El rubro deudas muestra una elevacién sibita al pro-
ducirse cada empuje de la inflacidén, por el mayor valor de lo
comprado y la tendencia a especular; y una tendencia a estabilie-
zarse luego por la prudencia que la situacidén impone al comercian
te y por la bestriccidn general de crédito.

‘En el afio 1959 las deudas representan un 40,3 % del
total de los recursos, contra un 51,2 % y un 48,3 % de los afios
anteriores. Pero la relativa estabilizacién del pasivo de las em
presas tiene un contrapeso. Es el que se refiere a las reservas
afectadas, de las cuales una gran mayoria corresponde a deudas
por leyes socizles e impositivas. Estas reservas llegaron a re-
presentar en el afioc 1959 el 26 % de los recursos, contra el 11,9%
y el 13,9% de los afios anteriores.

Hemos dicho mds arriba, basaddonos en el cuadro No.
2, que contablemente las deudas habfan superadoc en el proceso in
flatorio al capital y reservas libres. Pero creemos que muy dis-
tintas serfan las conclusiones si asigndramos a las partidas de
capital el valor que les corresponde, de acuerdo al verdadero sg
crificio de los inversores.

El cuadro N° 3 muestra las variaciones de los rubros
activos y pasivos de los balances en forma porcentual. Se ha tra
tado de obviar con su confeccién la falta de consistencia de las
cifras absolutas. En el podemos observar que los rubros del acti
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vo en movimiento experimentan un constante aumento, caracteris-
tico de la época inflacionaria. Lo mismo indica el cuadro No.5.

El rubro créditos, que en el afio 1946 representaba
el 16,1 % de los activos, llega en el afio 1959 a representar el
25,8 %, Los bienes de cambio pasan de un 28,9 % a un 34,4 % en
ese lapso.

Solamente las disponibilidades mantienen un marca-
do paralelismo a través de todo el perfodo, como puede observar
se en el cuadro N° 4, evidenciando la tendencia empresaria de
no incrementar las tenencias en caja y bancos, invirtiendo los
excedentes en rubros afectados en forma menos violenta por la
inflacidén,

Los bienes de uso van perdiendo su posicién relati-
va dentro de 1artotalidad del activo, ya que del 45,7 % que re-
presentaban en el afio 1946, descienden a un 30 % en 1959, En eg
to influye notablemente la falta de actualizacién de los valores.,

El origen de los fondos que han dado luger a las in
versiones citadas, capital y pasive, también aparece distorsio-
nado. E1l capital realizado, que en 1946 representaba el 48, 1 %
de los recursos, va descendiendo en cada uno de los afios poste-
riores: 39,6% - 41,2% - 36,8% -~ 36,7% - 34% ~ 30,3%, hasta lle-

gar a un 24,3% en el afio 1959, Io mismo ocurre con las reservas

libres, que del 15,4% bajan al 7,1%. Parecerfa aumentar la depen
dencia de las empresas hacia terceros, peroc no debemos olvidar
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como antes expresdramos, que los rubros de capital ymservas, de-
sactualizados con respecto a los fondos ajenos, no guardan su po-
sicidn xacta en el cuadro de recursos.

Seguramente por ello, también las deudas a corto y
largo plazo evidencian un gran aumento, ya que del 18,7% de los
recursos totales en el afio 1946, pasan a representar el 41,1 %
en el afio 1959.

Los cuadros No. 5 y 6, activo en movimiento y capi -
tal de trabajo de los balances consolidados, reflejan un conside-
reble aumento numérico de las inversiones lfguidas. Pero tampoco
deben estas cifras llamarnos a engafio. El capital de trabajo es-
t4 inflado, en la medida en que he disminufdo el poder adquisiti
vo de la moneda, dando la apariencia de un aumento de recursos
que no corresponde a un aumento de riqueza. El incremento del ac
tivo en movimiento, por otra parte, guarda estrecha relacidn con
el aumento del indice de precios mayoristas.

El cuadro N° 7, nos muestra las utilidades sobre Ca
pital y Reservas de los Balances consolidados. En el afic 1959 al
canzaron al 29,3 %, lo que indica un aumento con respecto a los
afios anteriores, ya que en 1958 fueron del 21,6 %, en 1957 del
17,8 % y en 1946 del 16,6 %, Pero debemos tener en cuenta que eg
tos valores no son reales., Cualquier cifra de utilidades que no
toma en consideracidn las variaciones en el poder adquisitivo de
la moneda en que se expresa, conduce al error. Eso nos recuerda
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la expresidn del Sr. Holman (de la Standard 0il de Nueva Jersey):
"ecuando un pemcador nog dice haber pescado 100 peces el afio pasa
do y 300 este afio, habrd gque preguntarle de que tamafio eran unos
y otros pescados".

Lo que debe interesar no es la renta nominal que
pueda producir una actividad, sino la obtencién de una renta real
y verdadera que puede precisarse mediante la multiplicacién de la
renta nominal por el poder adquisitivo de una unidad monetaria,-
Ia utilidad en libros es una pérdida real y efectiva cuando no se
vé aumentar el "stock" de mercaderias a la par que las utilidades
en el caso de que éstas se reinviertan en el propio negocio. ElL
beneficio en un periodo inflacionario viene expresado, como dice
Goxens IDuch (Inflacién, Deflacidn y Tributos en la Contabilidad
de las Empresas) por "el incremento que sufre el patrimonic una
vez hecha la reposicién de los esfuerzos econdmicos que ha costa

do una produccidn cualquiera™.
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CarITULO III

YL CRDITO BalGR IO Y LAS CALIFICACIONES

PORMACION DE JUICIOS PARA LOS ACUZRDOS

7L banquero es el custodio del dinero ajeno.

wn tal virtud es responsable ante los depositantew y
las autoridades respectivas de la segurided y liquidez de los
negocios que hace. Solamente puede hacer Irente a su regponsabl
1idad si sus decisiones, como las de todo hombre de empresa, se
basan en una informacidn adescuada y digna de confienza.

Ta forma de operar del banquero eg distinta a la que
se acostumbra en el ambiente mercantil. Il empresario comin pue
de sor mds liberal en su politica de ventas porgue sus porcenta
jeg utilitarios le permiten una may or provisidn para gquebrantos.
En la banca el cdlculo deltal provisidn conduciria a un costo -
prohibido del dinero, y como el riesgo es aln mayor, ya que acl
den al Banco tanto los que golicitan sanos créditos de evolucidn
como los gue buscan postergar pesivos, financliar quebrantos o hg
cer operaclones especulativas e inciertas, el bangquero debe tra
tar de establecer con rigor cientifico el grado de riesgo que
implica cada préstamo gue se le propone.

# endlisis del Tiesgo generalmente comprenaebun e g
tudio par ticular del cliente, y sw ubicacidn dentro del cuadro
genéral de los negocios, pafticularmente en el ra&o de gue se -

trata.




Fuentess
Tregs soun lag fuentesg de estudio de la clientelas
1) Datos aportados por el mismo cliente.
2) Informacidn de terceros.
3) Datos elaboradog por el Banco.

1) Datos aportados por el mismo cliente:

son lag fuentes directas de informacidn, de las cuales
es imposible prescindir para una buena calificacidn. Son elloss

a) Balance General y cuadro de Pérdidas y Ganencias.

®s 1la fuente mids cientifice y racional para juzgar la
responsabilidad y solvencia de una firma. Comprende una exposl-
cibén detallada del origen de los fondos con que opera la empre-
sa ¥ Ta forma en la cual estdn invertidos en los Tubros activos,
y un analisis de la rentabilidad.

Pero la sdla presentacidn del balance no puede dejar
a cublerto la responsabilidad del bangquero. Los datos aportados
no pueden basarse solamente en la confianza que ingpira quien los
haya formulado. Deben por lo tanto ser examinados concienzudamen
te, ya que informaciones que a primera vista parecen ajustadas,
no resisten el peso de un andlisis, y por tal concepto muchas ga
rantias suelen tornarse ilusorias. Qcultamiento de deudas, abul-—
tamiento de bienes, son formas muy conocidag de fraude que pueden
echar por tierra un balance magnificamente preparado.

ElL andlisis del banquero debe ser severo y objetivo, y
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tendrd como tinalidad despojar al balance de todo artificio o fal
ga apreciacidn, a fin de gue demuestre con equidad la verdadera
situacidn econdmico-financiera en un momento dado.

b) Ipspeccidn y exédmen de su contabilidad.

7L exédmen de la contabilidad del cliente tiene mucha im
portancia para la fiscalizacidén del balance. sdemds, un eficaz sig
tema de contabilidad, llevado de acuerdo con las presoripciopes -
legales, es indice significative del grado de organizacidn, ya que
pernite que se cumplan las funciones de control, posibilitan el su
ministro de informaciones necesarias para la conduccidn de la em-
presa, y son un elemento de juicio para juzgar oportunamente la -
conducta de la empresa.

De todo este historial juridico, ccondmico y financiero
de la firma, se pueden inferir las causas en gue se originan la -
prosperidad o decadencia de los negocios.

Un sistema contable ordenado, claro y actualizado, que
registre con fidelidad las operaciones de la firma, es un antece
dente valioso para la concesidn de un crédito.

2) Informacidn de terceros.

La labor del banguero para la ponderacidn del riesgo
no puede limitarse al simple andligis del balance o informacidn
suninistrados por el interesado, ya que é€stos no son suficientes
elementos como para elaborar un julclo debidamente fundado sobre

la solvencia y menos ain sobre la moralidad del cliente.

Una informacidn oportuna permitird formar un concepto
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mas preciso sobre la moral, condiciones, antecedentes, cumpli-
miento, acrecentamiento o disminucidn de actividades.
Interesa al banguero conocer por boca de terceros:
a) Si la firma tiene experiencia comercial.
b) si recién se inicia o si tlene antigliedad en el ra-
mno.
¢) Si ha cambiado frecuentemente de ramo.
d) si lleva una buena adninistracidn.
e) 3i los gastos particulares son excegivos.
£f) sl se arriesga por encima de sus posibilidades.
g) su concepto y cumplimiento.
h) si tuvo arreglos o moratorias.

i) si sus titulsres estdn comprometidos en otros nego-

Debe tenerse mucho cuidade al estudiar log informes de
terceros, para no caer en unalinformacidn preparada por el mismo
cliente o por acreedores gue intentan descongelar sus propios -
créditos trasladdndolos al Banco.

Por lo tanto debe observarse la magnitud y seriedad del
informante, la importancia de sus operaciones con la firma de la
gue se trata, la afinidad de actividadss, etc.

La informacidn de terceros tiene un valor importenti-
simo cuando ge la recoge con habilidaed y criterio.

n nuestro pals tal tipo de informacidn se solicita ge-

neralmente por carbta, con lo cual se da lugsr a que el informan-
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-

te consigne una respuesta reticente, muchas veces claborada a
indicaciones del propio solicitanve.

Indudablemente este procedimiento dista mueho en sus
resultados con el de la entrevigta personal, en el cual un a-—
gente hdbil, con taco y conocimiento, estd en mejores condiclo-

nes de obbener una informacidn més completa.

3) Datog =laborados por el Banco.

7l mismo banguerco debe observar en sus ragistros la an
tigiiedod con que viene efectuando opergciones el solicitante,
1la forma en que ha utilizado los servicios, los diversos ele-
mentos valorativos de su esbtrechez o desahogo financiero, algu—
nos de los cualeg elaborard con el balance, y la importancia -
del Peneficio que ha dzjado con su giro. 4 traves de las opera-—
ciones concertadas con el Ranco podrd Juzgar la mord idad y el
cumplimiento.

Deberd toner en cuenta adends, eon ragpecto a la soll
citud presentada, la forma del préstamo ¥y su amortizacidn pa-
ra adecwrla a las posibilidades financleras de la empresa. Il
excesc de garantias ofrecidas podrd dar la pauta de una urgen-—
cia de fondogs a Talta de crédito en plaza.

modos estos factores deberd ligarlos luego: a su co-
nocimiento del ciclo de los negocios, a fin de estimular o fre-

nar las operaciones de acuerdo a la situacidn general; al ries-—

g0 cardcteristico de cada ramc, y la situacidn de cada firma
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individvalmente con relacidn a la situacidn general de la indug—

tria.

Factores de calificacidn

son tres los factores bdsicos de calificacidn de la -
clientelas

1) cardcter.

2) Capacidad de Direccidn.

3) Posicidn y evolucidn econdmico-financiera.

1) gardcter

De todos los factores a considerarse es este el mds
dificil de ponderar. Y gin embargo es de extraordinaria impor-
tancia ya que de la conducta de la empresa, directamente liga-
da a la integridad de sus directivos, depende en gran medida que
gualquier operacidn con ella concertada resulte o no ruinosa pa-
ra el banguero.

Para formarse un concepto fundado sobre el particular,
al Banco debe especialmente interesarleg

1) Antecedentes del comerciante como persona de traba-

jo, y conducta.

2) Opigen del capital: si la situzcidn alcanzada se ba

sa en el egfuerzo personal, si obedece a causas ex-
traordinarias, o si se trafa de una posicidn here-

dads.
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3) Reputacidn comercial y refersncias sobrs cumpli-
miento y seriedad en sus tratos. Las relaciones
da una firma con sus proveedores y clientew, van
creando con el tiempo un concepto de la empresa
en el ambito en gue desarrolla sus actividades.

4} Antecedentes en convocatbtorias y gquiebras propias
o de su clientela, julcios, incendios, y todo o-

tro elemento para la calificacidn de la moral.

2) Capacidad de Direccidn.

La idoneidad, criterio y aclerto en la conduccidn es
también un factor importante en la ponderacidn del riesgo.

La habilidad de losg directivos se puede avaluar por
medio de diversos factores concurrentes:

a) rolitica de Inversiones y liquideze.

7 Relacidn del cw ital en movimiento con el inmovili-
7240 «

2) rorma en que estd distribuldo el activo.
3) Crigen de los recursos y endeudamiento.

4) Rentabilidad de las inversiones.

b) Andlisis de la eficiencia fabril y comercial.

1) sistemas de produccidn: cambios, standarizacidn.
2) garacteristicas de los stocks.
3) Métodos de aprovisionamiento y situacidn del ramo

con relacidn a le provisidn de materias primas.
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Demanda del producto, actual y potencial.
Sigtemes de distribucidn y propaganda.
Competenciae

indlisis de los sistemag de control.

2)
3)

d)

control preventivo: presupuestario y de planifica-
Ciénu
control conconmitante: de calidad y eficiencia.

control ulterior: andlisis del rendimiento.

Dotapilidad y eficlencia de los Directivos,

1)
2)

3)

e)

Previsiones y resultados.
Relaciones humanas..

Politica de remuneraciones.

crado de Organizacidn.

1)
2)

3)

ficienclia y tflexibilidad del sistenma.
Atribuciones, obligaciones y responsabilidades.

Posicidn y evolucidn econdmigo-finenciera.

Para determinar la posicidn y evolucidn economico-finan

ciera de la empresa, el banguero procede 2l andlisig del estado -

tinanciero.

Desde luego, todo estado Ffinanciero, técnicamente prepa-—

rado, debe contener el "“balance general", es declr, activo, pasi-

~ -

vo y capital, y la cuenta demogtrativa de "pérdidas y genancias".

-

Puede afirmarse que el primero demuestra la situacidn financiera

en un momento dado, siendo la segunda cuenta la comprobacidn de -
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)

lag fases evolutivas de un comercio en el periodo transcurrido
desde el bhalance amterior, con la e-sresidn comrrotada del au-
mento o de la disminucidn del patrimonio.

Se soliciten generalmente con esos elementos, una se-
rie de datos complementarios yue son aclaracionesg y detalles -
del Balance.

Con todos estos elementos, el banduero observa:s

1) Zvolucidn de 5 afios de la empresa,

2) Comparacidén con empresas similares en el mismo lap-

SO e

3) Ppomedios estadisticos en negocios andlogos.

Farticularmente analiza:

a) Importancia del capital en giro, proporcidn y natu

raleza de los zctivos circulantes, posgsibilidad de
realizacidn normal, cardcter del pasivo exigiBle y
su grado de exigencia.

b) Utilidad neta sobre capital, ventaja o no con res—

pecto a la competencia,

c¢) Utilidad neta: como se invierte o se retira para -
gastos 0 negoclos particulares.

d) Ixdmen de la clientela, su disciplina y tasa de co-
brenza. Tasa de rotacidn de las ﬁeroaderias v su -
tendencia favorable o en deacenso.

e) Marcha de los gastos gencrales y financleros.
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) Perspectivas del negoelo para el futuro.
g) xdmen de la situacién financlera y evolucidn del
pasivo.
Log "ratios" en el andlisis de balances.

- ~

Como efectia este andlisis? Con gue téenica?

Generalmente mediante el empleo de los "ratios", que
son relaciones més o menos fijas entre grupos delﬂactivo\y pasi-
vo, cuadro de resultados, de enfogue conjunto o calculados sobre
la actividad.

s indudable que egbos porcentajes constituyen un eleg
mento de gran utilidad a condigidén de yue se conozca el ramo y
se esté acostumbrado a ese género de labor; pero no ha de creer—
se gue tales relaciones implican normas precisas y obligadas pa-—
ra dictaminar en un sentido positivo o negativo, sobre la buena
0 la mala situacidn del negocio o sobre la correccidn del balan-—
ce; son elementos de graon utilidad y ayuda en el egtudlo, pero
es indispensable complementar Los con un conocimiento més intimo
de la empresa y del ramo en que opera. Lsta dltima condicidn es

indispensable, puss cada linea de actividad tiene formas propias

[¢)
jen

d iversificacidn del activo y pasivo, ¥y wna caracteristica, na-

tural en un tipo de enpresa, pusde rosultar anormal cen otra.

5
B

A

Se puede clasificar =ste tipo de Indices on tres cate—

a) Cglculados sobre el patrimonio o balance de activo
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: £
v pasive; de naturalesa cscencielmente egtatlca,

componen 1os bienes y deudas de una emprega en un
mnomentc fijo.

calculados sobre el cuadro de resultados, son fun-

oned
R
S—

damentalmente dindmicos én su naturaleza, ya 1ue se
computan sobre log resgultados de las operaciones rea

. lizadas durante un lapso, generalmente un ejercicio

c) Mdxtos, o calculados sobre la actividad. Comparan ci
Tfras tomadas de log elementos gue formen el patrimo-
nio v los resultados.
Tomen do algunog de los Indices mds repressentativos,
tendriamos:
1) Deudasz sobre gapitals
Indica éste Indice la proyorcidn entre los recursos

ajencs los

e

propios. Im principioc, todo lo que ex-
cede al 10C de ésta relacidn sefiala una dependen—
cia de la empresa hacila sus acreedores e indica que
dstos controlan el negocio en mayor grado gue el -
propletaric y tienen sobre &l mayores derechos; a
la inversa, cuando el porcentaje desclende, hay un
nayor dominio propio y menos influencia de 1os pro-
veedores y prestamistas.

2) créditos sobre Activo Corriente:
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5)

-ete Indice nos permite comprobar los créditos a co
bror congelados y la liquides del activo corriente.
s variable de acuerdo a las modalidades d= los dig
tintos negocios, segun las ventas sean al contado o
a crédito.

plienes de Cambio sobre Activo Corrientes

rermite la eomprobacién del exceso de invergidn en
inventarios y distribucidn y liquidez del capital
circulante. No exigte una relacidn precisa entre es—
tos dos elementos. En la fobricacidn, donde el pro-
ceso es més largo, el Indice aumenté.

Bieneg de uso sobre Activo Total:

Permite apreciar la parte del Activo gue ge encuen—
tra inmovilizada. La inversidn excesiva en equipo,
al disminuir el capital de trabajo, regiente muchas
veces las utilidades. Pero los porcentajes de inmo-—
vilizacidn varian fundamentalmente segin el +ipo de
industria de gue se trate, siendo dificil dar una
regla £ija al raspecto.

Fasivo sobre Actiwvos

mate indice nos dice como concurren a financiar la
empresa el propietario y sus acreedores comerclale s,
bancarios y particulares. Se estima como limite méxg
mo aceptable el 50%, lo gque sefiala el momento en que

el comerciante y sus acreedores financian el negocio
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6)

)

por mitades.

nieneg de Uso sobre gapital:

Bs la comprobacidn del exceso de expansidn de los big
res de uso. Indica la proporcidn del capital poseldo

e invertido "inmovilizado" en partidas del activo fi

jo no corriegtesa s viaréble segin el tipo de acti-

Vi d’.a.do-

pienes de Uso sobre Pasivo & Largo Plazos

La exbensidén de este indice v las condiciones de con—
tratacidn seflalardn su influencia sobre la situacidn
general de la empresa, vinculando dichos elenentos a
la evolucidn de sus ventas y a su rentabilidad; qiie
re decir gue podria ser ain aceptable el casc de 1 a
1, es decir, igual cifra de inmovilizaciones que pa—
sivo a largo plazo, sibtuacidn posible cuando se tra-
ta de industrias gue adguieren su plantel con présta-—
mos especiales de tipo prendario, especialmente a tra
veg de insgtitucioneg oficiales.

Pagivo a corto vlazo sobre IXigtencias:

Indica la financiacidn de la exigtencia de mercade-
rias. Cgotejando p:riddicaemente égte indice se deter-
mina si el pasivo por compras corrvientes se congela,
se eleva o disminuye; si la exigtencia gse mantiene -

egtacirnaria, y el pasivo se reduce, vemos que el -
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producido de las ventas 0 la bondad de la cobranza,
van convietiendo en propio 1o gue se he adguirido.
9) Disponibilidades sobre Pasivo a corto plazot

Este fndice indica la posibilidad inmediata que tig
ne la empresa de afrontar sus compxﬁmisos, ge 1o de
nomina de liquidez avsoluta o "prueba de acido™.Clon
giderando que en el comercio lé impoytante no és dig
poner de mucho efectivo,, sino contar con un flujo re
gular de ingresos gue eguilibre a losg egresos, esec -
indice rara ver tiene significacidn, excepto en el -
caso de una empresa oue haya paralizado su actividad
de ventas y se encuentre en proceso de ligquidacidn.
Algunos autores congideran unarelacidn del 10% como
adecuada.

10) pisponibilidadeg y (¢réditos sobre rYasivo a corto pla—
70 ¢
Este Indice de liquidez, denominado “seco", es tam-
bien de naturaleza financiera como ei ant;ricr e in-—
dica una posibilidad mas mediata de cobertura de cow
promisos. Algunos autores consideran vwna relscién del
100 como aceptable.

11) activo Corriente schbre Pasivo & corto plazos
&l activo corriente incluye todo el cgpital que la

empresa tiene en movimiento, vale decir, efectivo, -~
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mercaderias y cuentas a cobrar, o en otros +érmino s
los rubros gue forman el ciclo mercantil. Zsta rela
cidn informa sobre la capacidad de pago de la firma
dentro de un tiempo razonable, y asimismo da indiog_
ciones sobre los tondos de trabajo que podrdn dis—
ponerse para financiar una eventual expansidn. A me
nudo se lo denomina porcentaje bancario y es, pro-
bablemente, uno de los primeros que el banquero de-
terminard a8l enfrentarse con el balance. Hay una i-
dea generzlizada de gue la proporcidn 231 (doble -
activo que pagivo) es la normal y acepitable, pero
no es' ello necesariamente cierto; muchas circunstan
cias pueden alterar ese principio y la adhesidn cie
ga al mismo significard un castigo o una excesiva -
liberalidad en el Jjukkio obFenido sobre un balance
determinado. La tendencia es, probablemente, el as-—
pecto mds importante.

la segunda categorla de Indices, podemos citar:
Utilidad bruta sobre Ventas:

Indica éste indice el porcentaje de lasg ventas con
que se cuenta para hacer frente a los gastos de ven
tas, administrativos y generales, y del cual debe -
quedar como remanente el rendimiento neto de los ca

pitales ajenos y propios. Segun aumente el volumen
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44l negocio aumentard éste indice.

2)Utilidad nata scobre vVentas:

Es la medida de la eficiencia de lag operaciones en
conjunte. Varia fundamentalmente de acuerdo al tipo
de explotaci&n. Un porcentaje bajo de utilidades po
dria estar compensado con una mayor rotacidn.

3)Gastos sobre Ventas:

Bste Indice, discriminado por concepto de gastos,
tiene gran valor i1lustrativo para guien concce a
fondo el tipo de actividad de la empresa, pues tam
bien existen tasas "standard" para grupos de explo
taciones. Represeni; la prapgroién.de la ganancia de
venta invertida en gastos.

Y dentro de la tercera categorfia de Indices:
1)Utilidad neta sobre Capital:

' Determina la rentabilidad del capital propié inver-—
tido en la empresa. La potencialldad uwtilitaria del
negocio es un Indice significativo, por que si la ren
ta no remunera suficientemente al capital la empresa
puede resultar sin actractivos para sus propletarios
y éstos decidirse por 1la liliquidacidn. La capacidad
de ganancias es particularmente importante cuando se
trata de lagrar mas capital para financiar una expan-

sidn y deben existir indicaciones de gue éstos apor-

46



3)

o5 logrardn una retribucidn suficiente como para

atraerles e incorporar los al negocio.

Ventes netas sobre Capltal:i

Indica égte indice el ntmero de veces yue se ha no.
vido el capital. Lé»lcam nte, oaﬂavcigl@ del proce

so productivo eg fuente de utilidades, y s por es0
que debe buscarse la robtacidn mixima. Sin embargo,

ella depende fundamentalmente d2 los porcentajes —

ntilitarios.

costo de ventas a Existencia premedcios

mgte porcentaje nos dd la tasa de evoluoién 0 rota-—

cidn de la inversidn en mercaderias; se traota de un

date muy importante y tiene relacidn inmediata con

el porcentaje de capital en trabajo. lllde la rapi-
dez con gue st nmueve la existencla de unc a otro pe

riodo durante el ejercicio o para la totalidad de -
date cuando se comparan balances sucesivos. Si 1la

tasa de evolucidn ss baja para lo que se considera

normal en el ramo, es casi seguro que la

n

finanzag
serdn tirantes por la congelacidn de capital que -
ello supone. Deben tomarse en congideracidn las in-
fluencias estacionarias, sobre todo cusndo se com—
paran las tasas en distintos periodos de un mismo
afio. Log camblos de moda pueden influenciar la bon-—

e

dad de las exisgbenclas gque se llevan de uno a otro
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ejerciclce, en algunas especialidades. No existe nada
que pucda llamarse, segin opinan los autores, tasa i-
deal de rotacidén. Algunos ramos pueden trabajar con es
casisima inversidn de mercaderias, en tanto que otros
deben calcular con gran anticipacidn su aprovisiona—
miento, dejando un am:lio margen de geguridad para no
perder ventas, lo que importa el riesgo de equivocar—
se y de comprar en demasia.

4) Beneficlos reinvertidos sobre Beneficios netos:
xprega el porcentaje de beneficios que se invierten
nuevanente en la enpresa o sea log que no se digtri~-
buyen.

Luego de este andlisis de los ratios mds representativos,
es necesario agregar gue para el estudio de céda gituacidn es ne-
cesario previamente seleccionar las yelaciones a utilizar, a fin
de no compilar material innecesario o inoperante gque confunda el
criteric.

No eg posgible dar reglas fijas sobre los resultados de
tales observaciones. De la habilidad y el espiritu investigador
del benquero dependen gue la reunidn de antecedentes se cocrdine
con estos elementos pama dar una apreciacidén correcta de los he-
chose

s muy importante asimismo la correlacidn e interdepen
dencia de tddos estos factores entre si, como asi tambidn con la

marcha de los negocios en general y del ramo en particular.
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Podriamos sintetizar un cnadro de conclusiones sobre
la posicidn y evolucidn econdmico-financiera, gue se desprende-

vria de los elementos anteriormente analizadoss

Desahogada [oorto plazo
gituacidn Financiera Eq equilibrio fLargo plazo

i AJustada L

[ [Originadas en la explotacidn

t Ajenas al giro.

i Utilidades | Qptimes ]

; o - Povres ' Causas
Situacidn | pérdidas Discretas 3

H
meondmica ; Distribuidas

: kcapl’callzadas

4

f #n aumento
'\Vventag Bestacionarias
% ‘ _Bn disminucién

{Rendimiento del cepital [Optimo

Discreto
LEobre
fllas recursos propios
Mas recursos ajenog.
situacidn Patrimonial Ias activos liquidos
lmas activos Inmovilizadosg
k in equiposg
Inmovilizaciones 1In créditos

‘ _BFn Mercaderias
-

LAS GaRANTIAS

Pasanos analizar por ultimo uno de los elementos indig
pensables para la tormacibén de wna buena cartera. La garantia. -
Tllo responde al criteric egéncial de que un banguero no puede -
entregar en préstamo, sin una garantia suticiente, los fondosg que

le han confiado sus depositantes.
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Hay varias acepciones de lo gue puede entenderse por
garantia, Garantia eg el proceder correcto de una persona que ha
recomendado a otra para un criédito, y ante la negativa o imposi-
bilidad de cumplimiento de pago de éste, cubre &1 mismo la obli-
gacidn. Garantia involucra los antecedentes de una persona, su
afan de trabajo, su moralidad, el equilibrio de su balance, su
eriterio en la conduccidn de los negoclios ¥y la progresién sisgte-
mitica de ellos,., También es garantia Ia hipoteca, la prenda, la
caucidn, el aval.

gualquier garentia puede ser buena con tal de que sea
efectiva ¥y no torne ilusoria en el momento de hacerla valer, For
ello se impone la necegidad de mantener una constante y severa -
vigilancia sobre la situacidn moral y patrimonial de las empre-—
sas, no comne recelo o temor, sino como una practica corriente Pa
ra estar a cublerto de posibles guebrantos.

Los Distintos tipos de Pfestamos y sus garantias.

Vamos a hacer una ligera revista a los préstamos nds
comunes que2 otorgan los Bancos, y los distintos tipos de garan—
ti{as que generalmente exigen.

1) Adelantos en cucnta corriente.

a) A séla firma.
b) Con fianza.
¢) Con caucidn de valores.

d4) con garantia de prenda o hipoteca.

50



e) gon garantia de depdsitos bancariog,

2) Préstamo con documaentos a la. orden del Danco.

a) & sbla firma.

b) con aval.

c) Documentos comerciales.

d) cgon garantia de otros valores.

e) con garantia de deyésitos bancariose.

7l descuento de documentos comerciales es la operacidn
de crédito preferida por el banguero. Se apoya en dos garantiass
la del firmante y la del endogante del documento, cliente del -
banco. Desde el puntc de vista juridico no exigsten mayores preo-—
cupaciones en cuanto al riesgo. Pero en el aspecto econdmica e-
xisten algunos, como ser el descuento de documentos de complacen

cia que desvirtda la naturaleza de la operacidn.

Nocidn de "limite" en el crédito.

- ~

Casi todos los Bancos utilizan la prdctica de fijar de
terminado limite de créditc a cada firma, que sirve como base e
ra el acuerdc de las operaciones. Este limite es de caracter mi-
ximo pars cada tipo de operacidn, y su conocimiento es exclusiva-
mente interno. |

No existe una medida absoluta para la fijacidn del 11-
mite. Este depende de numerosos factares, no sdlo los gue se re-
fieren al cliente, sino btambién los referentew al estado de la ~

plaza y a la politica del Banco.
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Los 1{mites del crddito comprenden dos grandesg subdivi-
siones: sola firma, y con otras firmas o garantias. Ademds suclen
fijarse también créditos rotativos por compra de letras sobre o-
tras plazés, gque comprenden créditos para libramientos propios, ¥
créditos para negociaciones con endoso y libramiento de otras fir

MasSe

ot o e e o () { () e o e et e

52



Los cuadros gue s insertan a continuzccidn a titulo de

ejemplo, representan una forma de reunir los datos de balance y

preparar un informe contable, v son log yue utiliza un conocido

Banco comercial de nuestra plaza
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LAS HuCAsIDADLS ACTUALSS ZN EL ANLLISIS D BALANCS

Dificultad de fundsr una calificacidn en bace a estados conta-

hles.

Si el andlisis contable tiene como finalidad proporcio
nar & la gerecncia nmayores datog e informaciones para fundar una
calificacidén de 1a empresa, es indudable que este no debe reg-
tringirse & las cifras que surgen de los balances, aun cuando las
nmismas hayan sido debidamente comprobadas.

Ya. hemos visto en el capitulo IT de este trabajo lo en-
gafiosas que resultaban las cifras contables. Recordemos la paradg
ja de una casl duplicec idn de los aativos de las empresas en el —
afio 1959 (cuadro N° 1), contra un inusitado descenso en ese pe-
riodo d2l indice de produccidn industrial (cuadro N° 10). Fllo -
es debido a que la unidad monetaria es poco exacta, porque varia
continuamente de tamario. Zn realidad, en épocas como la actual, -
un empresario puede llegar a conclusiones complebamente equivoca-—
das sl se limita a estudiar sus balances. Y todavia es de mayor -
proporcidn el defecto para el banquero que para el empresario, -
pues el conocimiento que el primero tiene de la empresa y de las
alteraciones que 1la migma ha tenido en su vida es nmucho nds limi-
tado.

Supongamos que el cuadro de pérdidas y ganancias de un
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negocio nos presente un panorama de ventas en continuo ascenso:

ano 2° iﬁ; 17 3t 500 [ 2ot
afio 3° @ 186.530.~

Pero este aumento ha sido irreal, ya gque las ventasg de
la citada empresa no fueron aumentando, sinc por el eontrario dig
minuyendo. S1 tenemos en cuenta gue log preciog estuvieron en su-
ba, siendo las relaciones afio 1°:100; aio 2°:110 y alio 3° : 125,

las ventas fueron en realidads

afio 19 5 165.750.—
ano 29 "3 1»57 .7 30’ -
afio 3° & 149.220.-

Bn 1936, Herny W.Swenney publicd un trabajo precursor,
titulado %"econtabilidad estabilizadam, en el cﬁal sentaba las ba-
ses para ;onvertir los valorss mone%arios de los rubros de un ba-
lance, a pesos de identico poder de compra. No hubo mucho interés
por &se libro, al aparecer, porgue los precios estaban suficien-
temente estables. gln embargo, desde la segunda guerra mundial -
el problema se ha mentenido al frente, a causa de la continua ele
vacién de los valores.

Al banguere también se le presenta el problema de la -
desvalorizacidén monetaria de las cuentas con respocto al andlisis
de su clientela, y necesita impoeriosamente darle solucidn para lo

grar mayor exactitud en sus juicios de calificacidn.
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Por otra parte es este también el tempersmento que le
recomienda el DBanco Central, al establecer que "sin perjuicio -
de las facultades yue la ley de pancos reconoce‘a las entidades
para decidir sus operaciones de préstamo bajo su exclusivo res-
ponsabilidad, esta Institucidn congidera apropiado que los Dan-
cos procedan a la actualizacidn de las calificcciones de los -
clientes y que la graduacidn de los créditos se efectia sobre la
base de los valores reales de balance o manifestacidn de bienes
de los solicitantes® (Anexo a la circular B 236 del 12.1.1959).

Varias sog las soluciones aportadas a la materia: las
de naturalegza proplamente contable, como son la revaluacidn y -
la constitucién de adecuados fondos de reposicidn, y las de natu
raleza extracontable. Vamos a reseflar brevemente cada una de e;
llas, e inferir de su andlisis la solucidn que creemos adecuada

para ¢l banquero.

T. L& Revaluacidn. Dada la gran incidencia de la degvalorizacidn

monetaria sobre los bienes de usoc, se intentd en verios paises y
recientemente en el nuestro, resolver parcialmente el problema -
revaluendo estos blenes para dar al balance un aspecto mis acor-
de con la realidad. 3¢ tuvo también con ello el proszdsito de a-
fectar con mayores depreciaciones las utilidades de cada ejerci-
cico, evitando las utilidades ficticies que se formaban por no -
preveer en las @amortizaciones las sumas necesarias para la repo-
sicidn de 1los eguipos.

Fero como solucidn a log miltiples problemas que lz —
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degralorizacidn monetaria introduce en la contabilidad, la re-—
valuacidn no es mAg que una solucidn parcial, pues afecta sola
nente a los blencs de uso y no a todas las partidas alteradas
del balance. Ademds la revaluacidn se efectla en un momento da-
do y, de seguir la degvalorigzacidén de la moneda, serfan necesa-—
rias revaluaciones periddicas, lo cual resulta sumamente engo-
rrogso. m el "lianual del Contador® de We.A.Faton, se esgrimen -
los siguienﬁe; argunentos contrarios a la revaluacidn:

1) La contebilidad tiene como fin fundamental, regis—
trar las transacliones {financieras reales. 81 se
ailaden a la estructura de la contabilidad datog
que no se basan en una operacidn mercantil expli-
cita, se destruye la exagtitud de las registros.

2) ©l costo original es el valor gque representa el ac
tivo, para una empresa en marcha.

3) Los costos originales monetariog representan el -
verdadero gacrificio del inversor.

4) Z1 reconocimiento de mayores costos de reemplazo -
crea un elemento irrzal de beneficio, y puede con-
duecir a la declaracidn de dividendos impropios.

5) Las revaluaciones no trdan de cosas absoclutanente
cliertas, sino gue son gimples estimaciones basadas
en andlisis y Jjuicios individuales.

6) H reconocimiento completo de valores corrientes -

suscita la necesidad de continuos ajustes.
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1) 58 impracticable registrar en las cuentas las -
fluctuaciones del poder adouisitivo de la moncda.

8) Los costos de reemplazo ademds de ser dificiles de
determinar significan poco en él caso de los muchos
bienes existentes en cualguier momento deteyrminado,
scbre todo cuando interviene el elemento relaclona
do con la obsolecencias de log 1ismos.

m 1la wmisma obra menclonada se indican como ventajas:

1) ge dd un balance mds correcto, gue permite conocer
mejor le situacidn econdmico~financiers

2) rernmite la congervacidn del verdadero capiltal.

3) se pueden determinar los costos efectivos recles.

o3 necegario conclulr jue, pese a sus ventajas, la re-

i

valuzcidn no egs una solucidn derinitiva, y yue ademds, en su ac~
tual aplicacidn, se presta pars la irregularidad, egpecialmente
bajo la forma de ccultacidn de pérdidas compensadas con el saldo

Py

R oo - 7 ) —_
de revallo, y también para la especulacicn. ior otra parbte su
aplicacidn es facultativa y auniue sea aplicada, deja gin ro-—
solver el problema de la desvalorizacidn futura.

IT. Los Tondos de Reposiciotn. Otra solucidn contable es la cons—

titucidn de adscuados fondogs de regosicidn, apartando de lasg uti

’

lidades rescrvas por d2gvalorizacion moneta ia operada en los -

—ha

nezoclios de la empresa, particularmente su incidencis en el mon-
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Sostienen loe partidarios de esta moddal 1dad gue los -
importes sepsrados para financiar rcposicl ones a mayores costos,
no han tratados como provisicnes efectuadas antes de egtablecer
la utilidad del aiio, sino como una trensferencla de esta a reser
va, parc destacer prudentemente el sentido de gque por ahora el im
porte apartado se considera como no disponible, tratdndoselo como
una reserva especifica de capital purs atender a los mayores cos
tos de reposicidén de los activos.

Fero por otra parte hay qulenes sostlenen que las provi
siones por reposicidn implican costos adicionales gue ge suman a
los restantes cogtos del ejercicio, para mantener en su integri-
dad tisice y econdnica el capital generador de la renta y deter-
minar reales resultados operativos del ejercicio.

rara ellos inmputar esas provisiones a utilidades impli-
ca desccnocer u oponerse al criterio gque las considera como ele-—
mentos intzsgrantes del costo operativo y por otra parte acusar -
wna wiilidad mayor que la verdadera con todos los inconvenientes
gque genersa esta exagerada exhibicidn de resultados: mayorss gra-—
vémenes fiscales, pretensiones indebidas de los accionisgbas, em—
pleados y obreros ante los brillantes resultados gue acusa el bha-
lance, equivocada interpretacidn de sus cifras de parte de inver-—
sores, Bancos, etc.

Tratamiento andlogo al requerido por el achtivo inmovi-
lizado deberia merccer el activo circulante, absorbido a medida
que la empresa rcaliza su funcidn operativa. Z1 cogto a conside-—

rar en lag mercaderias para reluacionarlo con las ventags habria -
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de ser el corriente en el momento en qgue se realiza esta opera-—
cidn, conforme al principio de yue esas venbtas han de cargarse
con cogtos actuales.

Pero los dos métodos de saneamiento expuestos para los
estados conddbles escapan a la esfera de aceidn del ban quero, ya
gue dependen del criterio gue adopte la empresa para contemplar
o no el problema de la desvalorizocidn en sus cuentas.

Al banguero, como he diche nmdis arriba, se le presentan
los balances basados en el "costo histdrico"™ y posiblemente sea

- -
mejor asi, ya que en esta forma tiene la seguridad de que la con
tabilidad et 4 sdlidamente fundada. (ualguiey alteracidn de los
procedimicntos causaria confusidn pariicularmente por la caren—
cia de otra alternativa de aceptacidn general.

Pero el banguero se encuentra con una informacidn pasa
da y desprovista de actualidad en el momento eén que Lla regulere
para analizar el riesgo de su préstamo, y es 1dgico y adecuado
entoneces aue siga el procedimiento de modificar extracontable—
mente las cifras existentes en dichog balances con los factoar es
que han hecho que esas unidades monetarias se conviertan en varia
bles, o dicho en otra forma, con la proporcidn de aumento o disml
nucidn cue en el poder adguisitivo ha tenido la monedza en las -
digtintas fechas.

III. La actualizacidn extracontable.

La solucidn pare el banguero, pues, reside en la actua

.
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1izacidn extracontable de las cifras de lo

n

estados gue se le
pProsentan.

“I -

T

uede egto lograrse ailadiendo & los informes gue
/
van a la gerencia, un estado financiero especial en que los di-

¥

versos bienes y derechos propiedad de 1la empresa se expresen en
wna nisma unided o medida de cwracterigticas homogéneas, y no -
en unidades distintas.

ia e E3 L3 -y O {
&l postado Pinanciero Bspecial. oMo s Drepararls.

T referide estado financiero adicional ypodria prepa-
rarse aplicendo factores de conversidn a las cifras operadas en
contabilidad, con 1lo cual se logreria convertir a aguellas en
otras cifras gue tuvieran relacidn con los previemente regis-
tradase.

De la interpretacidn gue se le diera a este nuevo estg
do, podrian resultar conclusiones de interés primordial gue no
podrfan efectuarse de 1la lectura del balance contable, pudién-
dose agi llegar en algunos casos a prasentar situaciones de natgr
raleza completamente distintze a las que surgian del balance ori
ginal.

fomo factores de conversidn deberfan utilizarse indi-
ces especliales, cuya preparacidn estaria a cargo de departamen~
tos especializados. Bobos departamentos funclonarisn cono verda
deros laboratorios encargados de preparar el material a utilizar
ge por loe departamentos de interpretacidn de balancges.

La labor de esosg nuevos departamentos no seria nuy -

N
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sencilla. gi bien a simple vista el ajuste del valance con in-—
dices parece ser una labor de simple ejecucidn, la tareg real-
mente deliczda es la preparacidn de log Indicss. 4119 eg donde
surgen log interrogentes. Jue indicos decben ger? Indiges gene-

.

riaciones jue miden

[

it
5

rales o indicas sspeciales yue midan l:
lags variaciones en el ramo a gue pertenece la emproga?

No es podble admitir gue ningln nidmero indice gene—
ral sea igualmentec aplicable a todas las situaciones, porqgue
sabemog yue las alteracionts en el wvalor de la moneda no reper-—
cuten unitormemente, ani de modo simultdneo, en todos log aspec—
tos de la econonfa; hay efectos inmediatos y otros retardados.

@sto senala le nccegidad de contar con indices espe—
cialeg, al menos para aquellag industrias que no caen dentro -
del nivel general; y aun cabria averiguar si todos los componen
tes de lo gue podemos considerar un ramo, sé ven similarnmente -
afectados por el movimiento de preclos.

También al departamento le competeria investigor si
el mismo indice es utilizmable para todos los rubros de un bala an
cé. Qcurre, muchas veces, gue los efectos sentidos en los gas-
tos y en el costo de la produccidn, son enteramente digtintos a
los gque ge han experimentado en los precios de venta de esosg ar
ticulos. Y también estd el problema de las modifi caciones que -
sufren los ecostos de maguinaria y equipo.

Aungue eg indudable que seria ideal poder converbtir -
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{ntegramente los balances a un nivel Unico de unidad monetaria

para fineg de estudio de un negocio, resuﬁa labor impogible si

no ge disponen de todos los Indices requeridos para ello; y ew

evidente que la compilacidn y selececidn de éstos es una tarea -
formidable.

Labor de los departamentos especializados. La confeccidén de in-

dices.

La confeccidn de un ndmero Indice implica la reduccidn
de un cierto nimero de factares diferentes a téminos compara-
bles entre sf y la sustitucidn de todos $stos términos por un
3610 nimero capaz de representar su conjunto. Los Indices que se
utilizan para el estudio de las variaciones de los precios son ge
neralmente sintéticaos, y se obtienen calculando un promedio (ge-
neralmente el aritmético simple o ponderado, o el geonétrico sim
ple) de las variaciones de los precios de un ndmero mids o menos
impor tante de mercaderias.

Se obtiene el nivel general de los precios calculando -
el promedioc de los ntmeros Indices de las distintas mercaderias.
Bste promedio podrd ser simple o ponderédo, Yy se comprende gque el
ponderado sea mds exacto, ya que tiene en cuenta, por medio de la
fijacidn de distintos pesos, la importancia diversa que las dis-
tintas mercaderfas ocupan en el intercambio total.

Por regla general se asigna a losg nimeros indices de —
los precios un peso proplrcional al valor de las regpectivas can—
tidades vendidas en el ajfio o periodo base. Tiene ello el inconve-

niente de gque segin el afio o perfodo escogido los resultados serdn




distintos, porque con el tiempo varia la impor tancia de las dig;
tintas mercaderias y de modo especial la de uso o difusidn re-
ciente.

Pars eliminar este inconveniente el profesor Fisher -
realizd prolijos ensayos con un sinntmero de férmulas, habiendo
elegido una como "ideal", tanto desde el punto de vigta de la -
exactitud como de‘la segcillez.del calculo. [ste fndice ideal -
es la media geométrica de dos tipos distintos de Indices sumawg,
uno de los cusles tiene como pesos las cantidades de las merca—
derias cambiadas en el aflo base v el otro las cantidades de las
mignas cambiadas en el ailo considerado.

Si hacemos po y Q0 respectivamente iguales a log pre

clios y las cantidades de las mercaderias del afio base y pl ql a

los precios y cantidades de las del ailo considerado, tenemost

Pl 4o X pl al

po ao po aql

Para que un Indice pusda ser considewrado como represen
tativo, no basgsta que todas las industrias se hallen suficientemeE
te representadas en el conjunto que se estudia. Las materias pri
mas y los articulos manufacturados prcsentan en sus fluctuadones
caracteristicas distintas, y habrd gue darles una representacidn
adecuada. Los precios de las primeras son, en general, mis sen—

gibles a los cambios de las clrcunstancias comerciales v sus mo-—

vimientos preceden a los de los articulos manufacturados, mostran
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do fluctuaciones mds violentas. Lag fuerzas comerciales puras y
simples obran con mas libertad en los mercados de materias primas
que en las de log articulos manufacturades, y de ajqui la tenden
cia que tienen los precios en éstos mercados e anticiparse en sus
mo¥imientos a los de los mercados de otros articulos. Por otra
parte, los precios de los artioulos‘manufacturadﬂs comprenden -
un gran porcentaje de factores de coste que son estables, como -
los gastos generales y la mano de obra,.

Un nimero Indice représentativo de precios al por ma-
yor debe basar se en precios oo tenidos de todos los grupos, dando
a cada uno un peso proporcionado a la importanclia relativa de las
ventes de las mercaderias comprendidas en él.

Lo nds interesante en una estadfstica es que esté siem
pre actualizada, y de aqui la gran ventgja del mimero indice men
sual, que permibte ir registraddoe las varilaciones de precios poco
después de haber tenido lugar los mismose. |

Uno de los inconvenientes mds serios que ofrecen los —
nimeros Indices en conjunbto, es el de que requieren la adopcidn
de un periodo arbitrario como base de comparacidn, y.que, trang-—
currido mucho tiempo, las proporciones de ios cambios en los pre
cios, calculadas sobre tal base, no presenten las circunstancias
entonces exigbtentes,.

El progreso moderno lleva aparejado el uso de muchos -
articulos nuevos, los gustos del pdblico se desvian” desaparecen

del mercado generos que se tuvieron en cuenta en el periodo bdsi
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ca, etc. Para resolver estas dificultades se utiliza un método -
que resuelve aquellog defectos. In lugar de utilizar log precios
de un periodo bdsico dado, los preciog de las mercaderias son es
tablecidos en parcentajes de los preciog vigenteg en el mismo pe-
r{odo del afo anterior. Por lo demés, la preparacidn de los Iindi-
ces se continta de una manerg igual o similar que si fuesen basa
dos en un periodo fijo. Este método de cdlculo de los Indices egs
conocido por "nimeros Indices ealabonadosft

Exi;ten algunos Indices deflact;res gimples que pueden
ser tomados en cuentas

Para la valuvacidn de edldificiost el precio del metro ~
cuadrade de la construccidn de edificios comerciales e industria-—
lese.

Para maquinariass Indice del valor de las importadas
al tipo de cambio vigente para cada uno de los aiios considerados.

Para terrenos: relacidn establecida entre el valor de -

las compraventas de bienes raices y el numero de esas operacio-

neg.

Labor de los Departamentos de Interpretacidn de Balances. La Con—
versién,
si bien la tarea de conversidn parece a gimple vista en~
gorrosa por corresponder lqs saldos de log balances a muy distin-
tas épocas, analizando el problema, podemos ver que se simplifica.
En efecto: atendiendo a la naturaleza de las 4distintas

cuentag, observamos que no hay mds que dos tipog de saldoss
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1) Los que representan un derecho y una obligacidn -
en dinero y por lo tanbto permanecen rigidos ante
cualgquier alteracidn de la moneda. Son tales: en
el Activo, las disponibilidades tales como caja y
bancos, 1los créditos, y otros rubros como ger in-
versiones en valores determinados, In el pasivo, -
casl todas lasg cuentas,.ya que se refieren a obliga

ciones contraldas en moneda.

n
p—

Los que se refieren a m.rtid.as especificas de bie-
nes cuyo valor dgue las oscllaciones del poder ad-
gquisitivo de 1a moneda. son éstos: en el Activo, -
los bienes de uso y de cambio, alguncs cargos dife—
ridos y ciertos derechos. IEn el pasivo se presentan
muy pocas veces, aunque podriadarse el caso de obli
saclones contraldas en especie.

También las cuentas de capital y regservag deben conx
siderarse comprendidas en estos términos, pues su
valor debe ser el de su origen, aunque no se sepa -
ciertamente en gue rubros del activo se encuentran
invertidos.

El tipo de saldo citado en primer término no ofrece —
mayores dificultades, pues como exp resamos corresponde & parti-
das cuyo valof monetar io no varia. Estas cuentas suelen ser ade-
més de movimiento répido y de origen reciente, y no necesiten -

actualizacidn.
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os en el ssgundo grupo de cuentas, de mayor permanen-
cia en el negocio y representativas del valor neto, de las inmo
vilizacioneg y de log inventarios, donde se presenta la necesi~
dad de comversién. In ellas se actualizardn los valores por me
diog de Indices adecuados a la fecha de cada saldo.

El cuadro de Pérdidas y ganancias, cuando no ge refie-
ren a un ejercicio reciente, también debe ser ajustado.

Finalizada la labor d.e conversidn, nos encontramos con
una diferencia de los saldos acreedores y deudores gque correspon-
de a los cambios por fluctuacioneg monetar ias. Esta diferencia -
debe consignarse en la seccidn correspondiente a capital, reser—
vas ¥y resultados.

La preparacidén del estado financiero adicional, cuando
se efectla por primera vez, requiere andlisis y detalles de ela-
boracidén que se reducen considerablemente cuando se prepara en -
afios subsiguientes. Su preparacidén no implica sino cierto trabajo
adicional, suficientemente compensado por la valiosa informécién

que se le proporcilona a la gerencia.

10



CONCLUSICNLS

Teniendo en cuenta lo desarrollado en éste trabajo,

se pueden resuﬁir las sliguientes cownclusiones:

1) La inflacidn, flagelo de nuestro tiempo, produce -~
profundas transformsciones en las empreéas y en —
sus balances.

2) La contabilidad, siguiendo la tradicional norma del
costo higstdrico por falta de otro principio univer
salmente aceptado, no capta esas transformaciones
-y muestra datos y resultados falsos e incompletos.

3) ZL andlisis bancario de log balances, una de las -
fuentes de caliticacidn de la clientela déberia to
mar esos datos contables basados en el costo histd~
rico tanvsélo como referencia para prepaéar sug pro-
pias cifras, 2 fin de que "la graduacién de los cré
ditos se efectue scbre la Ease de los valor:zs rea—
les del balance o manifsstacidén de bienes de los so-
licitentes" (Banco Central, anexo a la Circular 3B
236 del 12)1/1959).

4) DLsto podria lograrse con la preparacién de un estadoe
financiero adicional, en el cual las cifras origina-
riag serfan elaboradas por medic de indices de con
versidn adecuados.

5) Depar tamentos especializados tendrian a su cargo la

1L



tarea de estudiar y oonfeccionar los factores nece-
sarios para la conversidn.

6) No obstante el valor relativo atribuido a la reva-—
luacidn y hasta tanto se encarara la solucidn apun-
tada, seria recomendable gque las entidades bancarias
solicitaran de sus clientes la revaluacidén de los ac
tivos, como una contribucidn mds al esfuerzo de vol

ver a la forma cldsitae de calificacidn.
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