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Acomete ast desde un novedoso v reuroso dnsulo contable  linan-
ciero, el examen de los mds reconocidos métodos sugendos lusta e
presente part contrartostar los cléctos que sabre la informacidn con-
table trae consigo el use de las éenicas tradicionales de la contabi-
lidad, cuanda éstas son aplicadas cn entidades sometidas a presiones
inflacionarias,
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I. MNECESIDAD DEL AJUSTE DE LAS CIFRAS CONTARLES NO-
MINALES EN AMBIENTE INFLACTONIST A,

Ll postulado € - 4 de Moonitz - Unidad de Medida Fstable (1), de-
termina como requisito imperative que la informacion contable debera
hasarse en una unidad de medida estuble para que sca auténticamente
significativa. A sensu contrario, la elevacion persistenic de los precios
obligari a introducir factores de correccion para que lus cfras de
riqueza v de renta del sujeto econdmice a que lain lormacion se rebere
sean auténticamente reales v para poder comparar con validez los datos
correspondientes a diversos periadas.

La necesidad de tener que mtroducir factares de correccion en las
cifras contables nominales ante un entorno econdmico caracterizadn
por la elevacion continuada de precios o, lo que es analogo, puor la [rér-
dida de capacidad adquisitiva del dinero, para alcanzar una informacion
significativa se comprende facilmente, va que la inflacion es sin duda
una transaccion mas que aleeta sl sujeto ecomomico, transaccidn m-
plicita desde hucge, pero no por ello carente de rrascendencia, maxime
en un enloino como el gue se vive en la actualidad, por lo gue toda
transaccion gue incida en la esfera de control del sujeto v que alecte a
su - rigqueza v rentd debe ser incorporada a su sistema contable, s1se guic-
te alcanzar una mlormacin aurenticamente representativa de dicho su-
jeto. Es decir, del mismo modo que no se mostraria la imagen fiel de la
rguess ¥ renta de un sujeto oculiando clertas Liansacciones {actives o
pasivos, ingresas o gastos) electuados por agquel fremte al mundo exte-
viar, tampaoco podra alcanzarse preseindiendo de una transaccian impli-
cita sicgular del sujers con ¢l mundo exterior, de notable incldencia por
I demas, como es La infacion.

Ln efecta, 1o infacién se describe en los manuales econdmicos co-
ik b silacion que produce efeclos de transferencia de riguera entre
lows sujetos coondmicos, en la gue unos ganan v ortos pierden, es decir,
mna situzaon gue produce, por ranto, costos o ingresos potenciales v
reales que deberie ser caprades, medidos, valorados v represensados
convementemente por el sistema informative del sujeros al ignal que ha
de harerse con las demds lransscciones gue atectan a su rigqueza ¥ rentd.

Prescindic del registro contable de lus incidencias de la intlacion
desermiboca en una informacion lalsa que acarrea miliples consecuen-
clas o repercusiones que e desivan de lu no considerscidn de Ja infla-
cion en la contabilidad, es decir, del empleo de mzgnitudes contables

(L) Ihe basic postulates of aceounting {Aceounting Research Study o, 11 ATUR AL New
Yok, E961.



basadas en precios o costes histonicos de entrada podrian exiractarse
las signientes: {2)

a) Imagen deqfasﬁda, en cuanto a la expresion de la nquem del suje-

to econdmico; el balance muestra la situacion patnfncml.i!

pusada v no la presente al valorar las magmtudes a precics o costes
historicos y, por lo tanto, existen reservas latentes o lmplivitas,

b Tmagen desfigurada respeets a la cifra de resuliados peradicos:
cilras meramente nominales v no reales que desembocan, par
Io general en beneficios abultades o en pérdidas comprimidas,

o} Riesgo de descapitalizacion del sujeto econamica: 1a veproduc-
cion del cicle praductive en toda su integridad o, en su caso, ¢l
mantenimients de |2 capacidad adguisitiva de 1os recurses propios del
sujeto econdmico en Lérminoes reales, pueden verse en peligra, incluso
ante la imagen aparente de la existencia de cilres nominales de benefi-
cios. En deflinitiva, 1a comtinuidad aperariva del sujeto cconomico pue
de verse dunada o en su procesn expansive puede ser de hecho mlenor
a ko que permite colegir la spanencia de las eifras nominales,

d) Retribuciones aparentes al capital que en realidad pueden su-
poner reintegros parciales de este a sus aportantes,

e} Mayor presion fiscal gue la que en apariencia existe: una base

nominal de heneficies da huzar o una ulicueta imp esitiva real su-

perior o incluso el impuesto sobre benelicios pucde ser de hecho un

in:ipu::stu mixtg sohre beneficios y sabre el patrimonio del sujeto coo-
nomico,

) No se puede comparar vilidamente Las eilras de los estados fi-
nancicros del sujeto coonomico correspondientes a una seric
tempuoral de tales documentos.

For rodo elio, no oes extraio que ly inllucion haya merecado una
gran atenciém, desde hace yvu varas décadas, por parte de la doctrina
contable, proponiéndose diversas soluciones orlentadas a atajar v supe-
rar lus insuliciencias v las consecuencias de una informacion contable
hasada en valaraciomes histéricas de entracda fundamentalmente, incor-
poranda de algin modo -ajustes, Informacion complementaria- Los
efectos que acarrea aguella.

Hayv que decir, sin embargn, que dentro de la copinsisima literatu-

12 Tam mavor detalle puede concultarse: A4, Sspeedere; Infladon et wsstion Lhanod, Fa-
ris, 1980k
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ta contahle sobre el tema (3} abundan las opiniones mis dispares v 1o
que o5 peor, desgraciadamente no es infrecuente encontrar propuestas
bastantes conlusas, escasaments meditadas o poco sistematizadas, con
lo que lejos de facilitarse [a comprension v la evaluacion de las dileren-
tes prapuestas normativas de cara a la incorporacion practica de la
solucion ddnea al pmhlvmu existente, se ahuyenta dicha incnrpnmciﬁn
o, a la sume, se prsduce un divorcio evidente entre las exigencius
normativas de rectilicacion de las cifras nominales v ol conlacto de las
soluciones positivias adoptadas sobre el particular en clertos patses.

Niogue decir tiene que un riguroso examnen de la validez vy consis
tencin de las prinopales propuestas wosmadivas de correceiom de las
citras contubles pura incorporar la incidencia de la inflacién constiiuye
Un prerrequisilo necesirio para e ulterior apoyo de lus asociaciones
prodesionales de la propuesta idonca, cemdicidn fsta a su oves para
alcanzar su ditusion ¢ mplantacion practica v oamalmente Lo sancién
correspondiente por parte de quicncs engan cncomendade la regue
Lot ale Tas novmas contaliles en Espana.

Faste trahajo inlentd ser una apnridLmu tendente o desccibir Tos
fisgos 0 notas caracteristicas basicas de las [)1‘11‘::,:|'m|t5 propuestas noe-
mativas, orenladas o cstablecer wnos aaterios gue permitan evaluer la
valider de cada una de ellas, oo el contexta de los cometides propios de
Ia anlormaciaon contable sobre Lo empresa de negecios en su acepoion
mas clasica, Con tal 05 se analivaran Tas principales dimensiones del pro-
Blema en el ocden avadémice, lus cuales deliniran el marce de validez o
de Telomendadd de Las FeRPECTIvaS Propuesius.

2, DIMENSIONES PARA ENJUICIAR LA VALIDEZ DE LAS
PROPUESTAS NORMATIVAS DE AJUSTE

L juicio solvente acerea de L identidad de las principales oro-
puesias nomnativas surgidas para la incorporacion de los efectos de Ta in-
Hacitn a la comtabilidid de la empresa exige ana reyvision rigurosa, al
menos de los siputentes ealremos o dimensiones gue conferman ol pro-
hlemu plunteado,

[4) Seria imposibce cpumenar I Bisty ole libres v oapfcolos, saieanjeins ¥ onacionales gue
han abordada el tema, Q_ll,is:it:'. s mmenciomar, sin embargo, lis tesis de sulioes espa-
foles sabre a materia, dande gparie deoen eeatamienin permenarieads exigte una ox -
trmsa bibliografie [ Ma. Fugardo: Realidad econdmiza  wersus estacdos Fooanciezns
crpneseales. Facultad e Cicocias Eccudmicas vy Fmpresariales e la Universigad
de Bareetores: 10 Dibeier Modelos cootaliles v tptlacidne Facoliad de Ciernias Fuund-
miras vy Lmpresariales de la Universidad de Barcelona, 19805 M, D0 Sawchee Bevnaben:
contabilidhied de inflacidn. Faeuhad de Ciencias Eromamicas v Fmpresariales de la T
varrgidad e "\-‘Iadndl I:Fr-c"n:-l:'im.:l '.1|.r:|rhi|':r| e e eduado i el trseitaie be Pl facs-

ciam contahle),
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1) El concepto de empresa y su incidencia en la definicion de la
renta: teoria de la propiedad, teoria de la entidad y teorfa de la
responsabilidad social de la empresa.

2) Las perspectivas de la eficacia y de la conservacion de la rigueza
de la empresa en términos rcales: conservacion financicra del
capital versus conservacion economica del capital,

3)El titulo juridico de la aportacion de los recursos [inancicros

permanentes; incidencia en los recursos totales versus inciden-
cia en los recursos propios,

4) 1L.a correlacidn de las magnitudes contables: incidencia en flujos
versus incidencia en flujos vy fondos.

A} La incorporacion de los efectos de lainflacion a la mformacion
contable: correcoion en estados financieros prncipales versus
correccion en estados financicros complementarios,

3. EL CONCEPT(O DE LA EMPRESA Y SU INCIDENCIA EN LA
DEFINICION DFE LA RENTA: TEORIA DE LA FROFIEDAIL,
TEORIA DE LA ENTIDAD ¥ TEORIA DE LA RESFONSABI-
[IDAL SOHCTAL DE LA EMPRESA,

.8, Gynther on su magistral articulo ““Accounting concepts and
hehavioral hypotheses™ (4] senala que muchos de los debates acerca de
las teorias, practicas ¥ procedimientos contables arrancan de dilerencias
enlsus conceplos basicos contables v cdmoe estos Gliimos se gestun v di-
fieren entre si sewiin la distinta percepcidn u dplica conceplual manteni-
da por los distintos autores respecto de [a empresa, ohjeto de aplicacion
de dichos conceptos basicos contables,

Uno de dichos conceptos contables basicos es sin duda el de renta
o resultado periodico de la empresa, particularmente importante en el
comtexta que aqui se trata de abordar { la infarmacion contable ante la
mnflacion], va gue la rectificacion, ajuste de las magnitudes nominales
dehe afectar esencialmente a la renta. Pues bien, para enjuiciar la validez
de una propuesta normariva de ajuste de cifras nominales es necesarin
partir de lo que debe ser una nocion adecuada del resultada pcrifndim
de lz empresa en situacion inflacionista.

La inlormacion contable debe proporcionar una ciflra signaficativa
de la renta de la empresa en términos reales, pero hay una cuestion pre-
via a dilucidar: crenta de quién o para quien o medidz en relacion con

(4} The Accauntiog Review. Alil, 1987, 1, p. 274-90.
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qué?, pregunta que entronca con una determinada percepcion concep-
tual acerca de la cinpresa.

Ln este orden de cosas, siguicndo al propio Gynther, hay gue ha-
cer reflerencia, al menos a dos Opticas basicas (el concepro o teorid
de la propiedad, también conocida coma el concepto del neto patrimo-
mial, ¥ ¢l concepto o teoria de la entidad) v una rercers gque, en los 0l-
timos anos esta alcanzando un interes inusitado (el concepto o teoria de
la responsabilidad social de la empresa).

3.0 LA RENTA SEGUN LA TEORIA DE LA PROPIEDAT

Segun el conceplo o teoria de la propiedad, la empresa pertenece a
sus socios o capilalistas-propietarios, de tal manerd que los activos v los
pasivos exigibles deteyminan ¢l neto patrmomal invertade por los secios
en la empresa, la renta {ingresos menos gastos) signifiea un incremento
o decremento del neto patrimonial de los socios en la empresa, esté o
no distabuido el heneficio entre éstos en el momento de su oblencion,
el Al identilicarse esta nocidn tradicional de empresa con los mtereses
de sus propicrarios, csto signitica que los registros contables rellejan
csta comcepcion (3

Como tenemaos diche en otro lugar: la concepeldn tradicional de
Ia empress ha influide decisivamente en la onentacion y contenida de
Las mensajes infommativos gue suelen elaborarse de Ty actividad empresa-
rial, preferenicmente en su vertiente de pormacidn externa o financie-
ra. Esto os, 4 una concepeion tradicional de la ompresa quae idendilica a
esta con los intereses de sus capilalistas-propietarios, corresponde igual-
mente una informacion contable tradicional que trata de desvelar pri-
mordialmente el cumplimiente  de aquello gue Interesa al estamento
propietario, ocultando u olvelando Ios aspectns que pudicran ser
vinculados con los inlereses de olros estamentos que tamhbifn s dan ci-
ta en la empresa. bn cicl'iniLEv.'l, log diversos intformes o estados conta-
bles clasicos que proporcionan las empresas [Balances de Situacion, Ks-
tado e Perdidas v Ganuncias, Cuadre de Financiamiento, Anexo,
Informe de {:cstmn, cte.) ¢ incluso la propia definiciom de las categorias
cconomicas de valor de las principales magnitudes (ingresos, gastos,
cte} v de los propios criterios que inspiran la claboracion de dickos es-
tados comtables, responden a csta idea tradicional de la empresa y, por
cllo, esuin concebidos bajo la dptica de lo que interesa a los accionistas
0 propietarics (undamentalmente,  Iste concenso  generalizadoe con
cuanto al significado ¥y motivaciones de la empresa ha conducide, por
ende, a una coincidencia pricticamente wiiversal en cuanto a los [ines
de 1a contabilidad empresarial, e incluso también a unas pricticas conta-

(Y R.5. Gynther Op, cit, p, 275
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bles generalmente empleadas por los diversos miembros que componen
la comunidad académica v profesional de la contabilidad (G,

La idea tradicional s 1a que preside, por tanto, la medicion de la
renta de la empresa v su instrumento inflormativo {cuenty de resuliados
o estado de pérdidas v panancias) contiene esta vision de renta de la
empresa coma sinonimo de renta de sus socios o capiralistas-propicta-
rios. Esta es por lo demds la idea respaldada por el ardenamicnio ju-
ridico mercantil en cuanto a la ohligacion de elaborar y exhibic la il
de resultados de la empresa y demais documentos contables,

3.2 LA RENTA SEGUN LA TEORIA DF LA ENTIDAD

Segian ol concepto o teoria de la entidad, en camhbio, la empresa se
concibe como algo con realidad propia, distinta v separada por tanio
de sus propicturies, asi come de otros estamentos aportantes de capital-
prestamo, trabajo, ete, Serfa, por ello, algo asi como una organizacion
automomd en siomisma, donde sus activos v pasivos serian de la propia
entidad v no de sus capitalistaspropictarios ¥ donde, per esto mismae,
los benelicios o pérdidas son de la entidad, de tal manera que los divi-
dendos serfan-un coste mas para clla, mientras que los beneficios que
ge relienen scrian la auténtica renta de la cmpresa al constituir parte
integrante del patrimonio de L entidad, patnmoenio gue, ol no estar su-
jeto a vencimiento o devolueion, le pernile tener una vida propia auti-
noma prowvectada a la supervivencia v oexpansion de sus actividades de
produceion ¥ distribucion de bienes ¥ servicios (7).

Comn puede apreciarse, para el concepto de entidad, el resultado
de la empresa serfa el benelicio o la pérdida que se scumula en el patri-
monio de la srganizacion, despuds de satisfacer roelas las rerribuciones a
las distintos grupos de agentes que hacen posible lu actividad empresa-
rial, incluidas las retribuciones efeciuades o los aportantes de capital-
propiedad en forma de diwidendos, Fsta nocién de renta enfatiza la
idea de prestacion de la actividad funcional de la entidad, de tal forma
gque en su transfondo lateria abiertamente, con mayvor clandad adn que
en el caso anterior, ¢l requisite de mantenimiente de la capacidad fun-
cional de la empresa pura empesar a hablar de la existencia de beneticio
de lu entidad, Desde luego ne es este cancepto de renta ¢l que habitual-
menle se maneja, m por supuesta el que inspira el contenido informarn-
vix de la cuenta o cstade de perdidas ¥ ganacias que preparan y presen-
Lan las empresas,

(8] J. L. Cea: La teotfa del lalance social, Coadernes, Universitaios de Plaaificacidn L
Fl'l-“-!éil-l'll?ll Thin. .q-l 1R, P 5R7

(7]  Puede consultarae nuestra obra: Modelos de componarmismo de L g copresa s
tituto de Planificacion Contble. Madeid, 1979, Capituic T p p, 43 207,
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8.% LA RENTA SEGUN LA TEORIA DE LA RESPONSABILIDAL
SOCIAL

I'or altimo, el concepto o teorda de la respunsabilidad sacial conci-
be la empresa come un ente o institucion social que interesa a un con-
junto de estamentos con intercses propios ¥y a veces contrapuestos
(proveedores, capitalistas, prestamistas, capitalistas-propictarios, consu-
midores, Administracidn Publica, colectividad en generall, esto es,
seria algo st como una derwaciom del concepta de entidad, comple-
mentada con la idea de responsabilidad ante el conjunto social. lista
nocion ha dado lugar al macimiento de una nueva faceta informativa
acercy de la responsabilidad social de la empresa moderna {Balance So-
cial) que abarca multitud de [rentes ¥ aspectos que interesan a los dis-
tintos estamentos interesados en la marcha de la empresa (8],

Ahara bien, circunseribiéndonos al {erreno cstricte de la renta,
para la tearia de la responsabilidad social, agquells se entenderia coma Ja
contribucidm neta de la empresa al conjunto social derivada de su acti
vidad ccondmica, es decir serla el valor afiadide para ¢l conjunte so-
cial [valor del owlpur de bienes ¥ servicies menos valor de los inpurs
intermedios de bienes y servicios consumidos cn la obtencion del out
put), donde por lo tanto, en la renta se integrarian las retribuciones
inherentes al trabajo v al capital en todas sus formas (préstamo v pro-
piedad ], dentro naturalmente de un requisito baplicito de continuidad
funcional de la empresa, As, pues, segln esla concepeion, la renta a in-
formar contablemente coincidiria con el valor afadido, es decin, se pasa-
ria de un estado clasico de pérdidas v panancias de I empresa a un esia-
de diferente de valor afadido (). Por supuesto, hasta el momento pre-
senle, el estado de valor afadido no ha venido a sustituir al cstado de
pérdidas v panacias, gque continia siende el centro de la informacion
financiera habitual que proporcionan las empresas de 1o que entienden
pot senta obtenida; a lo sumo, ¢l valor aftadido constitnye una miorma-
cion compelementaria que suminislran CIertas empresas, pere sin esle
caracter do renta de la empresa coma ente con responsabibdad social,

5.4 LA ACOMODACION DEL AJUSTE A LA NOCION DE RENTA

Nuestra tesis of gue Lo valides de las propuestas normativas de a-
juste de ¢ilras nominales a cifras reales, ncorporando los elecios de la
inflacion, se encuentra vinculada al mecanismo de ajuste aplicado
para la renta, de tal forma que una propucsta podria ser valida 51 en-

13_] B O CH La teurs del balance social, Chp, ol ({1 EELEN

% BCux. Valoe Added: an apprecivtien [oe the accountant concermed with Sndustry,
I, s, A, Dondees, 197U,
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caja dentro de la perspectiva de detiniciin o paradigma de [endo gae
rige la claboraciom  de 1a inlamuacion de esta wapmitud en fominos
nominales, micntras que 51 no es asi, ne pucde ser valida, Dicho de esta
forma, la [drmula de ajuste de cilras nominales o cifras reales debe res-
petar la nocton de repta en gue se apova Lo magnitad nominal, de (sl
torma que no se pucde wtilizar la correccion e cifras propugnande
fustes que resultarien apropiados con otra nocion de rents, ya que
ello desvirtuaria o wulneraria el sentido del conceplo que se st em-
pleande, sie gue en o mere pase de cifeas aominales a reales se encuen-
tre winuna justilicacion para csta valncracidu,

Lo consecuencia, aomo se ha consignada anteriormente, Lo infos
macton en cilvas nominales de la renta que ofrecen las empresas (esta-
o o cuenty de perdidas y gananctas) se reliere o renta del capital pro
picdid {1eoria de la propiedud), con le que al pasar o renta en ténmmos
reales debe presevvarse Lo puresa de esto wooidm de renla, sin intredacie
por ebo en gl auste urilizado ideas concordantes con olro concepto
distinta de vrentas A o Inversa, siose propuignan ajusies paen alcanzar
cilras reales que resultasen acordes cor otm necion de reca, Toogue
procederin es propugnar asimisme un cambio del contenide de pérdi-
das v punanciay de Ly wuprese dunedo puso o uno ouevo, enoel gue la
cifra reprosentaria el beneficie retenido (leorda de L entidad) o el valon
anadido por la empress Heorvia de Lo cesponsahiliclad social),

Lng concrecion clara de cste hecho se eneaenira en la dea de
continuidad operativa o Mmneional de e smpresa comao reguisite par
poder hablar de renca, ddea que se encuentea subyacente en gran parte
de las propuestas normathvas de ajuste v gque, en sitiacion de inflacion,
se traduce en la necesidul de minoranlas cifras nominales de benehoios,
caleulando el desmavel producide en Ios elementos consumidos enine sus
precios historicos v sus precios presentes de renovacion. Pues sien,
recomendar que ¢l ajuste debe abarcar la totalidad de la merma o mine-
raciom de la capacidud Tuncional de la erpresa, prescinaiende de gue
grupos linancian csa perdida, porleia encajar dentro de una perspectiva
de renta acorde con lu tecela de o entidad o de la responsabilidad so-
cial, mas no con la venta de los socios que resuloa de la teorta de La pro-
picdad, va que ¢l desnivel imputalde a los bienes v servicios linanciadaos
com capital-préstame reprosents wna cransfarencia de valor evonamive a
favir del capital-propiedad que es el eje de o definicion de renta mane-
jatla en los informes contables, (10} Asi, pues, en tanio en cuants
se wlilice wuna cuenta de resuliados del capital-propicdad, el ajuste de
renta debiera introducir alictn mecanisme para reflejar el facig de
translerencia de prestamistas a socios o, lo que es anilogn, pars de-
tract solo 1o pordida de valor ooy varacion de precios para los clemaen-

(o) wid, B S Genther, £, cit . 287,
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tos conswmidos financiados con capital-propiedad. Pero sohre este pun-
ti s hahlard con mas detenimiento en otra parte del trubajo.

4. LAS PESPECTIVAS DE LA CONSERVACION DE LA RIQUEZA
DE LA FMPRESA EN TERMINGS REALES: CONSERVACION
FINANCIEREA DEL CAPITAL VERSLUS CONSERVALTON ECO-
NOMICA DEL CAPITAL

Lo todas las posturas apunladas en tomeo a la definicion de venta
de la empresa, desarrolladas en el epigrafe precedente, aparece inmernsa
la e de comservacion de la viqueza inicial {de los propietarios, de la
enticdad o del colective social, segim sea la poesicion mantenida TESPRCL
a la empresa). El beneflicin vendreia a ser, pues, €l icremento de la o
gqueza inieial de la empress obrenide en el intervalo temporal o per fodo
conilable transcurvula v, por lo mismo, seria ¢l excedente masxime que
podela repartirse, permaneciendns intucta la rigqueza inicial, micntras
que Lo peérdida seria ol deeremento de la riguesa inicial v, por ello,
venilbia a ser [ apartacion maxima de puevos recursos pard manlener
dicha rigueza al mivel de partida,

En pi.i].iih]'ii‘i va clisicas o K, Ticks: cantidad de  riguera que
normal ¥ per icelicamente alluve a un sujoto v que puede ser consumida
gin disminucion de rlguess nnmmur].i o cantidad maxima que el 51_11: -
to evondmico puede consumir permaneciendo fntacta smorigqueza ing-
cral e termines reales (11).

Ahery bien, el guid de la cuestion radica en precisar la contesta-
crom ol '-;igui:;nit_' B rr:;.,unt’r ceonservacién de la riqueza iniclasl meddida
en torne 4 que?. En esencia, caben dos pesturas opuestas, sepiin que ge
cenlre la atencion en la vertiente Bnanciera u origen de [ng mecursos de
lu empresy o en la vertiente coonomica o de aplicacion o inversion dada
a dichos recursos (12,

4.1 EL ENTOQUE FINANCIERO O EXTERNO DE LA CONSERV A-
CHON REAL DE LA RIQUEZAY LAS PROPUESTAS NORMA-
TIVAS DEL AJUSTE,

Fara ¢l enlogue [nanciero o extermo, 2 conservacidn de la riqueza
inicial en términos reales consislirla en salvamuardar la capacidad adqui-
sitiva gemeral de los recursos financieros permanentes poseidos al co-
[1by  Walor v cupital, Fordo de culoura Foomieica. México, 1945, po. 212 v ge.

(1% Yetos oy enfocues ge enouencran tmtados ¥ compasade: lunbidn en nuestro crabajed

Supervivencia v expansion de la empresa en wn munce infacioniata. Conferchcies s

comunicaciones de. ANV Congreso Toterneciosal OlADES, Tlustre Coleglo <de -
lares Mereaztiles, Madrid, 1478 pp. 2065-64.
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mienzo del ejercicio y de los desembolsados a lo largo de él, medida a
través de un indicador representativo de dicha capacidad general del di-
nero, por lo tanto, en términos de bienes y servicios de Ia economia
global y no de una determinada gama o composicion especifica de
ellos, pudiendo servir a estos efectos el indice general de precios del
sistema econdmico.

Asi, pues, bajo esta Sptica, la existencia de renta exigiria para ini-
ciar su computo contar al final del periodo con un volumen de recur-
sos financieros permanentes eguivalente al del comienszu {obviamente
se computarian también los desembolsos habidos en el intermedio del
tjercicio) expresado en capacidad adquisitiva general del dinero cons-
tante, Esto es lo mismo que decir que de la cifra nominal de renta que
se maneje para una determinada perspectiva de ésta, deberra de traerse
coma coste adicional, la pérdida electiva de capacidad adquisitiva gene-
ral experimentada por el capital financiero fijo que utiliza la empresa v
que corresponde a la perspectiva de renta mancjada, con el fin de de-
sembocar en una cifra real de renta concordante con esta conservacion
financiera de los recursos aportados.

Si se combinan la idea expresada en el epigrafe anterior respecto
a las distintas perspectivas en torno al concepto de empresa ¥ su in-
cidencia en torno a la definicion de renta, con la idea que ahara se ex-
pone de la conservacion de la riqueza en su vertiente financiera o exter-
na, la conservacion en términos reales podria referirse indistintamente
a Tecursos propios de los socios (teoria de la propiedad) o recursos fi-
nancieros totales de socios v prestamistas (teoria de la entidad y teoria
de la responsabilidad sncia])_ De esta suerte, ¢l calcolo de la pérdida real
o electiva de capacidad adquisitiva a detraer de la renta nominal, debe-
ria concordar con la perspectiva concreta que subyace en la definicion
de renta esgrimida.

Por ello, concretando un poca mas, si el concepto que se informa
en ¢l estado usual de pérdidas y ganancias responde al concepto de ren-
ta del capital-propiedad, de agqui que la conservacion de la riqueza fi-
nancicra en cste contexto debe referirse exclusivamente a la cifra de
recursos propios de los socios, y, por ello, la base de rectificacion para
puasar de cifras nominales a reales de riqueza deberfa circunseribirse es-
trictamente a la cifra de capitales propios, para mantener précisamente
la coherencia informativa de que hablabamos en el epigrafe anterior.
Podria decirse, en suma, que esta optica s¢ vincula en cierto modo a la
valoracion externa que los socios hacen de sus capitales aportados ( des-
embolsados directamente por ellos o indirectamente como beneficiarios
retenidos).

Para esta perspectiva, lo importante para poder hablar de renta
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de la empresa v, en definitiva, de contimaidad o eficiencia Jde ésta {13)
{prestacion de servicios futuros anialogos y tacultad de obtencian de
sitnilares rentas futuras) es mantener la integridad adquisitiva general
del capital financiero perteneciente a los socios, pues solo de esa [orma,
el excedente calculado podria repartirse integramente sin menoscabar
la continuidad de la empresa. Kl mantenimiento de Ia capacidad adquisi-
tiva del capital de los socios no ha de vincularse, pues, a una determina
da gama de inversiones que en un moemento dado maneja o precisa la
cmpresa para cumpliv sus actividades presentes, sino gue ha de medirse
en relacion con el comjunto de bienes y servicios de la economia, por
cuanto que este es lo fundamental para la renta de los secing v porgue
ademas, hajo la dptica estricta de la actividad Tuncional de la empresa,
esta no ha de verse constrenida a tener que mantencr indefinidamente
la misma composicion  de inversiones, sine que ¢s consustancial con un
cntarno coontmicn cambiante, dentro de la politica general de la em-
presa, elecruar con el tiempe camblos de nversiones y de tipos de ex-
plotacion a medida que las circunstancius 1o aconsefun. Por lo tanlo Ja
cliciencia ccondmica no  puede quedar sujeza a un molde fijo de actua-
cion, sino que se puede v sc debe cambiar de inversiones cuando ello sea
aconasejable, es decir, debe pararse a enjuiciar 1a eficiencia en un marco
coonibmico no cstacionario sing evolutivo; por ello el beneficio real de
la empresa debe comprenderse fuera del amhitn circunstancial que ocu-
pa e un momenle dado aquélla v, en suma, cste exige pasar de facioves
particulares de conexion de [as cifras nominales de renta {inidice de pre-
vios espeetflicos o relativos de ciertas inversiones como podrian ser los
pertnenles costes de reposicidon o de realizacion, por ejemplo, de los
bienes y servicios manejudos) a otros mas generales {indice gereral (e

precios) (4.

IEn suma, la inestabilidad monetara del sistema acarcea un cosic
mas pard la propicdad de la empresa en el supuesto normal de la infla-
ciom, por cuanto que ello supone una merma o consumo de la capacidad
adgquisitiiva general del capital [inancicro aportade por los socios, Fste
comsumo de riguess, como cuadguier olre consuma, debe de ser compu.
tailo er la medicion del resultado para que la cifra caleulada sea auténti-
cammenle representativa. Thicho de otra manera, al igual que la produc
cion exige el comsumao de diversos luctores, en el moda de produccian
ml: Medida de L cficiencia de lz cmpresa on base de fe contabalicdisd poalfhica.

Trultaaja induidn en Ta nbras Fiecalidd v Cordabnlichsd Fmpresarial. Institata de Vstn-

divs Biscales. Madrid, 1985, pp. 117-24, Puede consuliarse ast mismnoz J, M, Fornio-

ilex Pirls: 8 ovma coomdmics e Tocomtabdlidad, E 05, Madrid, 19640, p, 165,

{14  Esla wesis preside nowesira trabajo: Ta informacidn contable ante la vadacicn de Lo ca-
pacidad adquisitiva del dinero, Kevista spafiola de Yinanciacidn v ccntabilidzd no.
B, Abrillanio, 1974, pp. 256-364. En £l desarrolamos con deralle ausstra prapuesta
de ajusee qur arranca de este enfogue tinanciero de la conservacidin de la rigueza de
log socios,
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capitalista regido por cl principio de apropiacién privada del producto
social, ¢l propietario de Ia empresa sulre una merma de su capital finan-
ciero en términos reales (la capacidad wencral de intercambio de su capi-
tal haja) en ambiente inflacienista. For lo tante, para el prapietario,
la perdida de capacidad adquisitiva de su capital debe ser un coste mas

(15,

Iebe significarse, sin embargo gque se trata de un coste o consumo
potencial exclusivamente, cuya concrecidn o no cotno coste real o efec-
tiva dependeria de Ja clase de aplicaciones o inversiones realizadas con
] capital financiera de los socios. En eleclo, sise mantuvieran aplicados
los recursos Hnancieros enoaclivos monetarios, cuvo importe nominal
no cambia, no hay duda de que el consumo no salo es pontencial sin e-
fectivo. En cambie, sise mmvierten en activas no monetarias, cuyos valo-
res nomindles son susceptihles de alieracion al poder modificarse sus
precios, ] consume porencial puede vo ser real, ul cuedar contrarresta-
do total o parcialmente, por la modificacion de precios de las inversio-
nes ¢ incluse puede cambiar el significado traduciéndese en ganancia
nela, o bicn la magnitud del consume real podeia ser superior a la po
tencial, todo cllo de acuerdo con la amplitud y el signo de variacion
de precivs de las inversiones conereras del capiral fnanciero, en relacion
con la envergadura de [a alteracion de la vanacion general de precios de
la connamia (16

A sensu contrario, bajo la perspectiva financicra de la comserva-
ciom de la riguesz de los socios. el manejo de capitales permarentes
tomades a préslamo supone una rranslercncia potencial de rigueza a
favar de Ins propietarios de la empresa, medida en lermines de capaci-
dad adguisitiva general del dinere, (fnslerenciy que debe ncorperarse
a la medicion de la rents en lérmines feales. Ahora bien, al ignal que en
ol caso de los recursos [_lrmpir_ﬂ ha}' i hatilar de consnmeo pf}T.l'l"lL‘.iﬂl b3
real, Io mismo cabria hacer de la transferencia de terceros o lavor del
cupital-propiedad, es decir, cabe hablar de ganuncia potencild v oreal,
Ast, 81 las recurses financieros permanentes ajenos seomaniiviesan n-
vertidos en activos moenetanos, la ganancia potencial se guedaria on
eso, va gue la transferencia de capacidad adguisiliva que porporciona
sen [os prestamistas no llegarla a meterializarse, a mantenerse inverti-
dos los recursns en activos que no cambion su valor nominal; en cam-
bio, s la aplicacion de tales recursos ajenos s mantuviese e activos

[15] WM, Douprees Acreunting Lor gains and losses In parchasing powser of monetiry ieme,
[uclugde cooel tmabajo: Reportine the financial effects of price level chaneges, Accounting
Rescarch Yoo G AICEFA, New Yaork, 1965 ppo 155-GE.

I:lﬁ} Saobre bz disttocion activos moenetariog ¥ ora MLt i '|.-||.-::-:|.|:: corsultarse W, Sorne Ta

clasilicacion de log elrmertos patrimongales en el aguste de estidos comtables sl nive’ ge-
neral de preciog. Tecnica Contable, Octubre, 1975 5, Sl 70,

Contaduria L. de A,

(=3
o,
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no monetarios, la ganancia potencial podria convertirse en ganancia
real de igual, mavor o menor envergadura e incluse podria legar a ser
pérdida real, segiin fuese la magnitud vy signo electivos de [a alteracion
de los precios de Tos activos monetarios en relacion con la magnitud de
la variacion general de la capacidad adquisitiva del dinere. Es cierto, sin
embargn, que la materializacion definitiva de la transferencia de riqueza
de los prestamistas a los socios.exigiria la sulida o venta de dichos acti
vos no monetarios v no sole su tenencia en forma de stock de hienes v
servicios on forma original, intermediaria o linal, pues mientras no se
produce la venta, la transferencia de riquezy serfa efectiva pero pendien-
te de materializacion,

Por todo cllo, se podrian extraer las siguientes conclusiones bi-
slcas:

—  En ambiente de inflacion ¥ para el concepto de renta del capital-
propicdad, habria que calcular la pérdida potencial inherente al
neto patrimonial medida por la tasa de elevacidn del nivel general
de precios, porque el capiral financiern puede variar de composi-
cion v de hecho lo hace, con lo gque para que pucda hablarse de
renta para la propiedad de la empresa en términns reales es preciso
mantener constante la capacidad adguisitiva glabal del capital de
los secios. Liste importe supondria una reserva por depreciacion
monetaria, cuyva finalidad radicaria en reconvertir conlinuamente
la cifra nominal de los recursos propios en  terminos de eguiva-
lenicia real,

—  La inversion en activos no monetarios sutrird una modificacion de
si valor nominal, que contrarresta la pérdida petencial experimen-
tacda por los recursos propivs, con lo gue habria que rectificar con-
tablemente [a valoraciom de dichos actives. En este sentido, cabrian
dos opeiones: a} suponer la correceldn de los activos no moneta-
rios en funciom de la tasa de variscion del nivel general de precios,
es decir, la misma tasa utilizada para corregir la cifra de recursos
propins, cuvo presupuesto de [ondo reside en ofrecer cifras de
capitales equivalentes en términos de capacidad consiante inverti-
dos en esta clase de activos; b)) suponer la correcian en la tasa de
variacion de los precios especificos de las inversiones concretas
que manejs la empresy, cuyo soporte ldgico radica en mostrar el
valor presente ce dichos activos, que puede naturalmente diferir en
signo de intensidad de la tasa de mflacion del sistema. lo gque muos-
trarla el grado de actuacion conereta de la empresa Irente a4 la
inflacidn, o sea, si actita con ventaja o desvenlaja frente a la meds-
da del sistema cconomicn.
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—  La inversidm en activos monetarios netos (activos monetarios me-
nos pasivos monetarios exigibles) al no sufrir modificaciin alguna
de sus cifras nominales supone una confirmacion real del efecto
potencial medido porlu tasa de inllacidn general de lu economia,
cualquiera que Fuera [a opeidn aplicada en cuanto a la modifica-
ciom de los activos no monetarios.

4.1.1  Métodln de capacidad adguisitiva prosente: ajuste de renta basa-
do en precios genervales,

La solucidn a} de correcciom de los activos no monetarios seglin
la tasa de variacion del nivel general de precios conduce al método de
capacidad adquisitiva, constante, {tambien llamado de capacidad adqui-
sitiva presente CPP), que al tomar como base de calculo de la conexién
de riqueza el neto patrimonial de los socios, desemboca en delinitiva en
una incidencia real neta en el resultado o renta de la empresa equiva-
lente a la tasa de inflacién general multiplicada por la tenenciz de acti-
vOs monetarios netos, de tal forma que si el signo de la tenencia luera
pusitivo (actives monetarios > pasivos monctarios exigibles), lo gue su-
pondria la inversion de parte de los recursos propios en aclivos moneta-
rios y parte en activos no monetarios, se computaria un consumo el
de riqueza de los recursos propios sobre la porciom invertida en acti-
V0§ monetarios, pues la perdida potencial restante se compensariy inte-
gramente con la elevaciom simultanea de valor de los activos no maone-
tarios; por contra, si el simo fuera negativo I:a-: tivos monetarios < pa
sivos monetarios exigibles), ello probaria que todos los recursos propios
s€ encuentran invertidos en activos no monetarios, con lo que no habria
ningim consumo real de riqueza de Ios socios, v ademsds evidenciaria la
existencia de recursos de tereeros invertidos en activos no monetarios,
con Lo que habria una ganancia no matervializada a favor de los sacios
por la transferencia de riqueza de terceros cquivalente a la tasa de in-
flacion aplicada a Ia tenencia neta de activos monetarios (recursos
ajenus invertidos en activos no monetarios). La postura conservadora
recomendaria demorar el reconocimicento de esta transferencia positiva
de riqueza a favor de los sacios en la cuenta de resultados de la CIPTCsa,
hasta el momento de su materializacion electiva al consumirse los acti-
YOS IO momerarios en cuestion en el proceso de la venta; mientras este
ultimo no se produce, bastaria con un mere reconocimicnto de la reser-
va potencial por revalorizacion de activos financiados con capitales to-
mados a préstamo, Partiende de las siguientes notaciones, se tendria, en
sintesis, como ajuste: {17)

(17] Enla exposicion de los ajuites de Jas distintas propoestas ce simplifican en extremo lag
situaivnes en compamacion con g desarollo a eleccos de las aplicaciones reales, eno@-
ain a la pretensién didéctiza del trabajo. En este sentide, las magnitudes fandn que se
mantjan de activos monstarios, oo monctariod, pasves exighles mometarios ¥ neto patei-
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Ilt =volumen monetario de ingresas del periodo t

C = coste monetario de los ingresos computados en el perfodo .
t

R = volumen de resultados o de renta nominal del periodo t
t

¥

= volumen de resultados o de renta real del periodo t, para el
(CPP) ajuste derivado de la técnica de correccion de la capacidad
adguisitiva presente o constante del dinero.

A = stock de los activos monetarios

t
K = stock de lns activos ne monetarios. Ciertos clementos aparece-
t rian valorados a costes historicos puros ¥ otros a costes histéd-
ticos corregidos por la tasa de inflacion hasta ¢] altimo ejercr-
cio econdmico.
E = stock de pasivos exigibles monetarios (circulantes y permanen-
L tt:s.}
Kt = stock del neta patrimonial
P = tasa de inflacion (calculada sobre la variacion del nivel general
t

de precins) en el perioda 1; P >0
—
momial quie intervendrian en Jos ajustes reales deberian abarear tantn s valor indcial co-
ma la vadacidn de diche valer por los (lujos de entrada v de salitha de cada e e ellas
en £l perindn, mientms que en o ejemplo gue mostramos quedarnia reducide e ajuste al
caleule aobre Tos valores jnickles. Froorteas palaheas, para cualquier magnitud final. por
ejemplo: Ay + 1 —ap A AL — 6 Ay, enorealidad 1o que habrfy que corTegir serfa
Ac b Aay —bay v e aole Ay, naturalmente, afectando cadi Qujo de incremcato o
dieminucion segur la tase de variacidn de precios desde 1a fecha en que e proruge hasta
el final del periodo, pero como eso serip altamente laboriosn e podzia urilizar, coma
conjetura [actible, fa regularidiad tomporal perfecta Je todos Tes Mujos contables, con Jo
que lx correecion de los incrementoe v decrementas podna hacerse aplicando la mitad de
la tasa de inflacion anual. Ln estas condiciones, para ¢l metode que se aborda «n pomer
lugar por ejemplo, €] ajuste completo deberia ser en realidad:

[t EdPy HlAa -8 Ay - AE +EE,) %" —{It— Cy} ;5
e ven del indicado aqur, e desies |:."|.t — Ft] Pt
En aras de la simplicidad expositiva s¢ esta utilizando la hipdtesis restrictiva de gue po-
dlas los valeres de incremento v de decrementa de 1ag varlaliles cs pulo, & sea, que oo s¢
hubiera producide transccicn alguma a lo largo del sjercicio (coincidencia de valores
iniciales v finales de lus distintas varlables londa}. Obscrvese gue bos tesultados nominales
tamhign incidirin en el ajuste, bien como wna neutralizacidn de h pérdids potencial de
los Incrementos de activos monetarios si los beneticios estuviesen materblizadox JF cuta
forma, o representarfan una ganancia si Lo estuviesen #noactivos no moaelarios gue au-
mentarcan correlativamente s vabor. El desarrollo compieto del gjuste con lujos y sus
variaciones, referido al mérodo de ajuste combindo gue se aborda despude purede encon-
trarse ¢n nuestre mabajo: La informacion confable ante Lo vimucdn de fa cagecidad ad-
quisitiva del dinero op. cit. pp. 71 ¥ 9a.
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R = (L —-C )
t 1 t
’ = {1 —C)—(A —Ep, si A —EJp >0
Rt{CPP} |:1t Ct} { ; t}pt siempre que | 7 t]pt
sicndo: {17)

K p  reserva por depreciaciom monetaria
£

Np revalorizaciom de los activos no monetanos
tt

m‘t_F’t} p, >0 pérdida de capacidad adquisitiva df:_ los activos moneta-
rios netos, a incluir como coste adicional, Obviamente

debe ocurmir que Kt = Nt

{A —E )p <0 reserva potencial por revalorizacion de activos financieros
t ot con capitales tomados a préstamo, Ocurrira que K {NL
t

asimismo, cl ajuste completo del método vendria representado por la
cxpresion algebraica:

A-Ejp +Np=K
t: L l.:lpl tpt tpt

4.1.2. Meétodo de la variacidn de la capacidad adquisitiva del dinero:
Ajuste basade en combinacion de precios generales y precios
vspecificos,

La solucion b} de conexion de activos no monetarios septin la va-
riacion de los precivs especificos de las inversiones concretas gue mane-
ja la empresa, dentro naturdmente de este enfogque financiero o exter-
no, conduce al método combinado de precios generales v de precios es-
pecificos de los activos no monetarios (método del ajuste derivado de Ta
varacion de la capacidad adquisitiva del dinera) que, al tomar como
base de cilculu de la correccion de cifras nominales el neto patrimonial
de los socios, desemhbocs una incidencia real neta en la renta de la
empresa equivalente a la rasa de inflacidn general multiplicada por la
tenencia de activos monctarios netos, mas la cilra de inversiom en acti-
vos no monetarios multiplicada por la diferencia de las vanacienes expe-
Timentadas por los precios de la economia en general y por los precios
esprecificos de las inversiones (normalmente se utilizardn los precios
presentes de reposicidn) que maneja la empress v para las cantidades
de éstas poscidas.(18)

(18} Este meétodo de ajuste o3 el que nosotros preconisamos de mode cipecial ¥ e encuentra
desmrrollada con todo detelle en puesira relordo trabajor La informacddn contable ante
I varjnecidn de In copacidad ndguiaitive del dinere.
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Por consiguiente, este método de corteccion coincidiria con ol
wELledo anterior en cuanto a la magmitud de la reserva de equivalencia
de cilras del neto patrirnonial de los socios, pero discreparia de €l (cuan-
do, oo serd Lo normal, no coincidieran las varlaciones de prociog geo-
nerales v de precios especilicos) en cuanto a Lo magnitud a regisirar de
la modificuciom de Tos valores de los aclivos no meactarios ¥ en cuanto
a la correccion a introducic en la cifra nominal de renta, gque son las
contrapartidas de Ta reserva de equivalencia antedicha, Ast, anres, la mo-
dificacion de actives no monelarios venia determinada por 1a tasa de
inflacion general, mientras que en este método ko serfa por la tasa de

vartacion de precios especilicos, Antes, la incideneia neta efectiva en el

resultado o, en su caso, en la reserva porencial por revalorizacion de ac-
livos financieros con capitales tomaddos a préstamao, se imitaba a la tasa
de inflacidm general aplicada sobre la tepencia de activas monctarinss,
ahora la cucstiom se toma mids complicada por cuante que, ademas de
csc componente, interviene otre representade por la diferenci entre las
variaciones calculadas segiin la tasa de inflaciom general ¥ de la wasa re-
presentativa de los activos no monctarios que posce laempresa, para la
cifra nominal de ¢stos. La adicidm de esie segundo componente hace
mucho mids complejo ol significado de la repercusion en la tenta, en
ravon a lus varladas situaciones particulares que podrian preseotarse de
este hecho, tal v como hemos desarrollado pormenonzadamente en
otro trabajo nuestto (199, En wodo caso, para la situaciom mas sencilla
que se describe, este método conducitia al siguiente tipo de guste!

C = coste monctario de fos ingresos computades en o] periodo
t

q =tusa de variacion dde precios especilicos de los activos no moneta-
b orios poserdos por la empresa al término del perfodo t {resullanie
i comparar 4 costes presentes los activos no moneturios en stock
ron su valor contable en la fecha de clerre de dicho ejercicial)
= (e =
LIL} €] P

R' (ACA)= I:lt_ﬂl} - [fﬁt—Fth[:t [ N‘{{Pt qt}], siempre que

{*u v“J{P qH > O

K . ]}1 = reserva por depreciacion monetaria
I

it P ; .
N.q = revalorizacion o desvalorizacion de los wetlvos no monelarios,
L 3

(197 [bid, rn pacsicular, pp. 55 v 55,

0



A —Elp +Nip )] >0 pérdida de capacidad adquisitiva efectiva
! tt L a pngluir cormer cosbe gadicaoenal,

A —=E p TN (p —q )] =4} reserva potencial por revaloracion de acti-
ol F = vos [linunciados con capitales ajenos, pro-
pies ¢ con ambos).

Asimismo, of apuste cornpleto vendria dudo por la expresion aleebraic

‘{A - F Jp i N {p— I Ng —K
(A TIIP' l[ul ql}] A =%p

La diferencia eotre Tog dos métodos deseriies es clara. FI métada
e ajuste basado en el nivel de precios epaivale a aceplar como soporle
comceprual e la tenencia de aclivios no monetad os e ocasiona ine-
demiii almuna en la renta, pries suelevacian comarde con D tasa de infla
10T pt= !]l: el métodas combinado de l'rTE‘t'ic:-.ﬂ ;_[r'ru'r;t]q’tb W i:lH"l:'i:HS CR|M
cificos presénies ne acepla este plantcamiento, sine Qe sostiens ol o
mas convincente, al proponer gue, aan en indlacian, o tenencia de acti-
vis ho moncetaros pueds deparar gunanciags o pérdidas, tan pronte la
variacion de precios de éstos supere o no alcance respectivamente la
variacion peneral o media de o cconomiap, = 4y con iy que adembs
propugna la rectificacion en balance de los activos no monetarios sobre
la hase mis representativa de sus propuoes (recios ::5{:1_-Lfl'i<;q>5 prosenies,
LI método comhinado, a nucstro fuicie, presenta una mayor solider
conceptual que el método basade cxclusivamente en el nivel general de
precios,

4.2 EL ENFOQUE ECONOMICGO O INTERNG DE LA CONSERVA-
CION REAL .
LA RIGUEZA Y LAS FPROPUESTAS NORMATIVAS DE AJUSTE

Fara el enfoque coondmicn o interno, Ta conservacion de Ta riquesa
inicial en términos reales, como requisito imprescindible para empesar
A computar la renta de 1z empresa, s¢ovincula o la reproduceion del o
clo de actividades econamicus en su nivel anterior, es deeir, la presenva
cion del E[]l‘lliunt{] funcional de activaos {l: Eapatencialidad de _'ulqui:rirlus
C¥ rtpruducirlus de Tl'l.'l.l.’.'n.-'l.'.l} L't:-ll'ra:’tt':s e dH;trertfﬁ ar las actividades de prre
ducciin y de distribuciin que viene desaveollands Ly empresa,

Lsta perspectiva prescinde, pues de T capacidad adguisitiva gene-
ral de Jos capitales Gnancieres permanences mancjados por la cmpresa,
Bjandose, en cambin, ensu capacidad funcional de prestacion de bienes
y servicios al mundo exterior o niveles similires o los anteriores suscepti-
Dles, poo tanto, de poder optar a cilras de renta fuooras andlogas o las
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presentes. Ahora bien, comogquicta que la riqueza Inicial, en el senti-
do que le da esta perspectiva, pudiers encontrarse al término del peric-
do en que se efectta la medicidn de la renta, en dus situaciones posi-
bles: en sitluacion de existencias funcionales equivalentes v en situaciin
de reposicidn al haber sido consumida en el proceso de colocacion de
bienes ¥ servicios al mundo exterior {como disponibilidades para reno-
vaciin} de ahi que la conexidn a rectificacion de cifras nominales de
renla debiera limitarse, en (érmines estrictos, a la magnimd de las ac-
tivos Tuncionales consumidos, pues los no consumidos e encucntran de
hecho reproducidos {20), por mas que el nuevo valor monetario de
estoy altiteos no colncidiese con el registrado contablemente, pero esta
variacion de valor de los stocks (81 Implicara un aumento de valor) no
afectaria a la magnitud renta en términos reales, sino tan solo en cuantn
a una puosible o conveniente rectificacion también de valores de los ele-
mentos patrimoniales expresados on ¢l balance o situaciom final de ni-
quiera,

Son dos, pues, las posturas implicilamente contenidas en este en-
Tonue economice de conservacion de la riguesa, Una de ellus se limita-
tig u rectificar la cifra de renta nominal, incorporando comao coste adi-
cional una determinada medida del destase financiero de reproduccion
de las ajos de factores consumidaos (renovados o pendientes de renova-
cion al cierre del periodo) a causa de Ia alteracion de los precios, mien-
tras que la sepunda anadiria ademas la conexidon valorativa contenida en
los stocks poscidos de actives e monetarias,

Al margen de los precios sobre los que se apova la rectilicacion
de esta perspectiva econdmica, que on sioversion genuina noe coinciden
con los que apoya la perspectiva Onanciera, hay una indudable unalo-

{20) Fn realidad habri rambién faccores consumidos v reproducidos al clerre del eerciie,
momento ol gue se refiere el pjuste de cifras nominaies, porgque el consumo v la rerovar
|_"_|3:|1 |_||.' fﬂu:-.:-rl'.x I.:.J."l:,".l.iI::II_I.'H L= R NV RS R T = T conlanen, Eiu -::I:I:II.Ji:!'HL'r., el Bl ole [ al-
puncs Eactores consamidos se encaentran de lacto eproducidos 0«1 steck al frmine del
pecvado, no obata para yue hava que calodlar también su comreccidn pot deinive. de pre
olos entre distintas oepusiciones ¥ consiioes balidos o 1o large del ejercicie, vso s refeed-
dos los caleulos, comu en ledos loe casos, a sue fechas comrrepondientes, POTque de lo
gue se trata &5 de corregie Ji cifea nomiml de renta de estos elementes cotsamidas v
a la viee peproducilos se deberd medir por el precio al comienze del perfolo v s prediu
ile bt eerovacion, Lo que implca el ajuste de g ConEIMa poT EiITos Trlins vese s 5
haya cozsumido a lo largo del periodo. Agi, par un active 0o monetario poserdo ingeil-
mente 2 un precio de 10 uoam. y vendido en tres acasiones sucesivis a lo laoga del perfodo
el 15, 1% v 17 won respectivaments v con precios de remowvacidn respectivos e 13, 14
v 1fi n.m. v yue <2 encuzntra en stock final (valemde por tante =0 L6 wom}, L resuliado
nominal serfa de 9 wm, (T3-10) b (1502 31 {17-14) mientras gue el excedenle lgaido
de las operaciones seria de 3 wom. debido a los sucesivos desnivele: del precio de repaosician,
razim pot la cual e ajuste de reata de este slemento reproducida tambien deberia caleu-
larse sohre ¢l Mlujo de consumos v deberfa ascender naturalmente a € W,

[(12—107+{14— Ly ={16-14}]
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gia estructural entre las posturas de uno v otro enfoque, en particular
con la postura que en  la perspectiva cconomica preconiza la rectifica-
cion no solo de la renta de los flujos consumides, sine también la del
balance final en cuanto a lus stocks poscidos, va que en el fonde es lo
gue evoca el ajuste del enfoque Enanciern, aungue en apariencia no sea
asi. En efecto, la diferencia entre financiacian permanente v activos no
monelaries, vendria a sustituir aproximadamente a la cifra de fuctores
consumidas que es precisamente Ja modificacion en la cilra de renca
contenida en ¢l enlogue econdinico, pero asimisme se eXplicita la va
tlaciom de los stocks finales de actives no monetarios, con lo que exis-
te un parecido formal importante entre las posturas comentadas de am-
bos enfogques,

4.2.1. Método de correccion de los Aujos de factores consumidos:
ajuste basado en precios generales (costes de reposicion general)

Volviendo a la pr:rsl}umiva coonomica de conservarion de la I.‘i:'_llh’-’-
za, ¢l excedente maximo que podria repartivse deberia ser compatible
con ol mantenimiento indcial de dicha riguesa en términes reales, enten-
dida en este casu coma reproduccion continuada del cicle de actvi-
dades ccondmicas a un nivel andlogo, come requisito de supenivencia
lormal v contable. En un sentido wnplio, este eriterio de reprodiccion
del cicle no tendrin por qué verse crcunscrito o la misma gama de
bicnes ¥ servicios ¥ respocio a sus mismas ponderaciones previas, sino
gue podria compatibilizarse como una ¥ision evolutiva de dicha repro-
ducciim, dande entrada, de alguna mancra, a la posibilidad de i alte-
rando con ¢l tiempo la composician de las inversiones manejadas por la
empresa enun momento dado. (217

En delinitiva, como ¢l pasar de cilras nominales de rena a cilras
reales exiviria un ajusie del costo nominal de 1os ingresos computados
en el gjercicio, dando enirada 2 un coste adicional come cobertura del
desfase entre el coste original de los elementos consumidos ¥ osu coste
de reproduccidn actual, evidentemente esta vision dinamica de la cene-

{‘21} "8e desprende que el capital ¥ el manrecimirnta del zapite] se seheren sola a la propie
dacd gpenersl de un conjento de actives prescindiende de su compusicidn, B mantenimien-
to del capital, por cinuiguicnie, oo simnfica el manceaimiznte de bignes [15e0s conure-
Los Algunce purden saponc: gue < o enpIesa #a 4 conlinuar comprometida en o
actividad dada sz deébe supooer la posesian ;.: la teposadn concinuas de bienes especr-
Ficos, IPero los cambios de Los procios cpeaficos oomldivos poeolen dejar de hacer nte-
vegante una determinadas acevidad enoon determinada moomento v osdlo pueden haces
interesante fa exploracicn con un conunie de bienes especilicos distinte del antenor-
mente manejado. Ta disposicién al cambio de la composcdn de 1os activos puede ser,
por lo tanto, una condicidn necesaria para ol mantenimicnos del capita] en e3te acntido v
la dispuosicion al cambin de la [inanciacion puede ger win comdicion ne menos necesania™.
E.l. Chambers Accounting evaluation and econome behavior, Prentioe Hall, Englewisod
Cliffs New Hersew 1O6R, pp. 114-15,
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vacion del ciclo podria dar pié a tomar como base para el cilouls del
coste adicional, los costes de los ingresos afectados por un indicador
reprosentativo del desnivel de reproduecion general, ez deeir, (a tasa de
inflacion, come aproximacion de la minoracion de la rcprﬂduccién di-
namica de las actividades economicas(22). Se pasard pues, a

R ={1 —C )

J!{‘ 4 s S =i {
qoeary U —CG)—C By
9

donde:

C; P, representa indistintamente la peérdida de capacidad de re-
produccion del ¢icio {coste adicional) v 1a rectificacion de
equivalencia del neto patrimonial.

4.2.2 Método de correecion de los flujos de fuctores consumidos:
Ajuste basado en precios especificos {costes prescntes de repo-
sicion especifica)

Aunque cicrtamente pueden existic propueslas normativas gque a-
consejen el ajuste de Ios consumos a partin de Ta tasa de indlacion del
gistoma eronimico, las propucstas mids conocidas ¥ olaboradas e la ve-
producciin econdemica del ciclo de actividades estan conacbidas bajo un
planteaniente bnplicing wis restringido, cual os la renovacion exacta o
estacionaria de Lus actividides desempriiadas en les vespectivos momen-
tus de calenlo de la renta,

Lste guiere decir que ¢l coste adicional a introducir, se centearia
e Lo bienes v seovichs consumidos oo el Iw‘rf-:dn, tomancdo nacural-
mente selo aguéllos de cardcter organica o funcinmal (Ins destinados
i su reproduccion de nuevo} v excluyvendo, por tanto, o agquellos otros
que no desempeinan un papel necesanio deurro de Jaexplotaciion gemi
na de la empresa (Qos e destinade s a sareprodn cion) {241, caleulands

(23 Enoverdad G tass le ajuste Jdeberra comesponderse con la tasa e variacasn particular e
vada consume refecili w L feclia en que tiene Jugar fa rencovaciom en relacidn com el wivel
de precios base de comenen ded cjeracia. Esle darfa lagar a maltiples tsas (auponioodo

i
5 momentos e censume en el perrede, el aguase gohal serdi %t:ipi, durrle pi o ocal-
culera tenicode oo cuenen el odvel general de precios lmpﬂaut'-: e el memento 1 oen
rebaminn con el imperante al origen del perfodo. Esto serta sumamenee lahoriose v onoaras
de la operanwidad v de 2 propia simplicidad expositive se mae e L conpenoe doe o Nuge
de consucoe regelar, con Lo gue ol @i uate se calcularia aplicand o o mizad de Lo tasa waal
e inMacide de L ecomomm .

(2%} Vid L. Ma. Vernandez Firla: Trorfa Ecendmica de L Contabilislsd, Op, cit pp. 14749
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el desface de valor entre su coste de reposicion y su coste de adquisi-
c16n, tinica formula capaz de garantizar Ta regeneracion del nivel de ac-
tividades precedentes de la empresa.

Se estaria dentro del método de ajuste basado en los niveles de
precios especificos de las inversiones concretas que maneja la empresa,
aplicados sobre los [lujos consumidos (también llamado de los costes
de reposicion presentes CCA), cuya objecion principal, a falta de otras
concreciones o matizaciones adicionales en cuanto a su aplicacion, ra-
dicaria precisamente en que en un cintexlo de economica evolutiva,
donde la diversificacion y la inmovacidn constituyen rasgos destacados
de la estrategia de la empresa v del entorno en que opera (24), la repro-
duccitm idéntica de actividades no pucde esgrimirse nada mas que co-
mo una linca de aproximacion al problema o coma un subrogado, mas
o menos comodo, para evaluar €l desfase monetario exipido por la con-
servacion econdomica o interna de la riqueza en términos reales.

Fl ajustc, cn sintesis, tendria la siguiente [orma:
B =y =Gy

T O
HCR) "t ot t ot

donde la diferencia (Crt — €} representaria el coste adicional a cargar
en la cuenta de resultados v a abooar como reserva de eguivalencia de
cifras de recursos financieros bajo este enfoque ccondmico, Es evidente
yue esta diferencia representaria una determinada tasa sobre la cifta
nominal de consumos C, ¥ gue dicha Llasa podria aproximaise mis o
MENncs a fiyjo Pero ello no obsta para que la idea subyacente de ambas
posturas (réposicion general frente a reposicion especifica) sea distinta
en los dos métodos expuestos.

En cualquier caso, hay que tener en cuenta gue la reposicidn de-
beria relerirse a la totalidad de los elementos consumidos ¥ no solo a al-
gunos de ellos, pues de lo contrario la reproduccion del ciclo en rigor
seria incompleta. Asimismo, la envergadura del ajuste deberia compren-
der la diferencia entre los precios supuestamente existentes en las fechas
csperadas de reposicion de los respectivos factores consumidos y sus
precios de adguisicion. Cualquier propuesta normativa que tome como
eje de la correccion los costes de reposicion de solo algunos factores v
cxcluya a otros, o cuya cvaluacion de los costes de reposicion venga re-
ferida a fechas distintas de su esperada reposicion, conlleva la dificultad

(24) Vid, E. Bueno, I Cruz Roche v 1], Durdn: Economi de Ja emprea, Pidmide. Madrid,
1979, Fin eapecial capitulos 3 v 39 3 48,
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de no cubrir completamente la continuidad automdtica de las activi-
dades prrccdrnLl:b, no siendo por tanto enteramente comsistente con la
idea subyacente de la reposicion de actividades (25).

Hay que significar que la mayer parte de las propuestas conoci-
das de correcciom inourren en estos defectos, Bmitando por le general la
rectificacion de valores a los factores que son susceptibles de almacena-
micnto ¢ tangibles (coste de las mercancias vendidas o materiales consu-
midos}) ¥ a las amortizaciones de activos fijos, pasando por alto los
demads servicios utilizados (en verdad hay que pensar que su clecto, por
lo peneral, no serd muy bnportante por tratarse de elementos de ciclo
cortiente, renovables a corto plazo, aunque en puridad no hay razon
para excluir ninghn factor necesario); de igwal forma, Tos precios de re-
posicion recomendades por las propuestas mds caracreristicas de este
pénere se veferitan a los imperantes en las fechas en que se producen los
ingresos o ventas tespectivas, o a lo sumo a la fecha de cierre del perio-
do, pero no a las fechas esperadas de reposicion particular de cada fac-
tor consumido [es facll comprender Ta enorme dificultad de prever fe-
chas v precios esperados de reposicion, schre todo en consumas de ac-
tivos fijos de larga vida), desnivel que puede ser considerable en el caso
de empresas que cucnten con nunierosos bienes de capital de vida ol
clevada, como puede ser el caso de las empresas altamente tecnificadas.

(261,

4.2.4. La nccesidad de restringir ¢l ajuste a los flujos de factores con-
sumidos cun recursos propios para la renta segun la teovia de la
propicdad: métodos de cormreccion de flujos de factores consu-
midas v de incorporacion del efecto endendamiento.

Por supuesto, desde el punto de vista tednco, la reproduccion del
ciclo de actividades o conservacidon de la riqueza real de In empresa en
en sentido ccondmico o nterna, podria conjugarse con cualguiera de
las nociones cserimidas en el epigrafe anterior respecto de la renta (too-
ria de la propiedad, de la entidad o de La responsabilidad social]. Ahora
bien, a efectos de la rectificacion de las cifras nominales de renta, sola-
mente cabria ignorar la aportacion de Ios recursos linancieros en el su-
puesto de manejar un concepto de renta nominal o real emanado de
la vision de la leoria de la entidad o de la teoria de la responsabilidud
social, por cuanto que, en estos casos, la conservaciim se vineula o la
idea de Ja propia organizacidn como cnte autONONe en su Conjunto,
von lo que la cobertura o alcance de la rectificacion debiera comprender
todos los factores comsumidos u reproducir, con independencia de la

125)  Vid, J. L. Cea: Superviveneia v capaosiin de Ja emprosa enown o marco inChacivagsta, Op.
ci. pp. £41-45

[26)  lbid. pp. 238 v se

£ 1]



procedencia de los recursos financicros, por cuante gue la noclbn de
renta munejada se reflenria, bien a la entidad, bien al colectivo social,

En cambio, si la renta nomingd o real utilizada se limita a la de los
socios, o sed, nace de la teoria de la propiedad, no seria légico propug-
nar un ajuste de renta de todos Ios factores consumidos a reproducis,
prescindiendo o ignorando la financiaciém proporcionada por terceros,
guienes transfieren riqueza a favor de los socios, pues ello chocarfa
com el concepto de renta esprimido v darta lugar a la introduceion como
ajuste de un elevadye costo adicional, absolutamente injustificado,
razon por la cual tal propuesra seria rechazable en el plano normativo,

(27)

En orras palabras, el ajuste deberia tener en cuenta la procedencia
dee los recursos [inancieros permanentes {capitales propios, capitales
ajenag), pues la reproduccion o conservacion economica de Ta riqueza,
para la teoria de la renta de los socios, deberia limitarse 4] segmento fi-
nanciado por éstos. Bl deslase o desnivel monetario por la variacion de
preciog de los factores consumidos a reproducir financiadus con recur
sof wjenos, no obsta para que los socios reconozcan como yanancia pro-
pia la diferencia entre precios cspecificos de reproducaion y de adqui-
sicion de dichos elementos, ya que ol veintegro de los préstamos tendra
lugar {salvo que se trate de prestamos ndizados) por s imporle nomi-
nal.

Ahoery bien, si se desen mantencr el ciclo total de actividad, como
es pur otro lado lbgico, se deberd cubrir el agujero financicro de la tota-
lidad de Tos factores consumidos a reproducir, peru ast como la porcion
financiada con capital propicdad debe invroducitse en la renta real de
los socios como un coste mas, oo ast debe hacerse con la porcidn finan-
ciada con capital présiamo, pues la cobertura linanciera de esta dltima
porcion no es algo que concieme al calealo de la renta de La propiedad,
sino gue mas hicn es una cuestion de politica lnanciera de Lu empresa
y o5 en esta csleva donde habriu que juzgar siinteresa eubrir este déficit
de fondos para la reproduceion de las actividades receniendo beneficios
o osiinteresa otra formula para cllo (aumento de la deada o elevacion
del capital sacial en el importe correspondiente), Fn otvas palabras, nna
cosa o5 ol calenlo de la renta real para el capital propiedad, donde sf
debe tenerse en cuenta {como ingreso o como menor coste del desnivel
tinanciero total de los factores consumidos) la transferencia de riquesa
del capital préstamo, y otra cosa muy distinta es el destino Jdsico o ra-
zonable que ha de darse a la renta computada de cara a proveger autd-
nomatente la continuidad del ciclo de actividades de la empresa,

{27} ¥id R. 5. Gvnther: Op, cit. p 247,
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En sintesis, no es logico argiiir un ajuste completo de precios espe-
cificos sobre las cifras nominales de renta que abarque la totalidad de
los factores consumidos y que prescimnda, por tante, del efecto transte-
réncia de renta generado por los capitales-préstamo, cuando la renta que
se mancja contablemente corresponde 4 la nocidm de renta del capital-
propiedad, sino gue tal ajuste debe lunitarse a los laclores consumidos a
reproducir financiados con recursos de sus socios.

A efectos vperativos cabrian dos itinerarios de ajustes capaces de
cumplir con el imperative sefialado, los cuales serian cuantitativamente
homaologables entre st al coincidir su electo total: a) computar al pasar
a terminus reales de renta, por separado, como coste adicional, la varia-
cion de precios de todos los factores consumidos en ¢l proceso, cual-
quiera gue tuese la procedencia de su financiacion afiadiendo al mismo
tiempe, como ingresa, la transferencia de riquezy de prestamistas a so-
cios (medida a ser posible de forma homdgenea con el ajuste total de flu-
jos, o8 decir, aplicar a la transferencia la misma base de corrcceiin -re-
posicion general o reposicion especifica- que la cmpleada en la correc-
ciom de los tlujos de factores consumidos) representada por la porcion
de lis facrores consumidos financiados con los recursos ajenos, b} com-
putar tan solo como coste adicional, divectamente la varaciom de pre-
cins inherentes a factores consumidos a reproducir financiados exclusi-
VAIenLe con recurses pertenecientes alos socios. La 1ooca dificul lad de
delimmitar con precision en un conjunto sumamente heteropgénes de fac-
tores consumidos en el ejercicio contable, cudles -hun sido financiados
com capttal-préstamo ¥ cudles 4o han sido con capital-propiedad, e efer-
tas de poder mediv el desnivel financiere correspondiente a cada seg
menlo de rigueza cconomica v poder ast calcular con precision el
inporte del ajuste, podeia hacer recomendable esta posicion purista
acudiendo a un mecanismo sustitutorio sencille v aproximade, de
amhbas pﬂrr:innr:s, consistente en calcular el desnivel financiero del
conjunto de lactores consumidos aplicando sebre ¢l el coeliciente de
partivipacion de recursos ajenos sobre los recurses permanentes totales
(incorporacion del custe adicional total menos el ingrese por transfe-
rencia de terceros) o el coeficiente de participacitn de los recursos
propios sobre los recursos permanentes totales (incorporacion come
coste adicional por pérdida de ngueza del capital propicdad).

En definitiva, el ajuste de renta tendria la sipuiente conforma
107115

a)  para el metodo basado en precios de reposicion peneral de la eco-
nomia

come coste total ¢ ingreso por rransferencia

EL]
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—como coste neto exclusivamente:
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b} para el método basado en precios de repesicidn especifica de los
factores consumidos:

scoma cosle tolal e npresu por transferencia:

(G —C— (G- ) (MM )

BoAr K
K
e

como cioste neto exchisivarnente:

4.2.4. Métodos de corrceciom simultanea de finjos de factores con-
sumidos v de fondos de activos no monctarios.

51 se comparan las dos perspeciivas o enlogques de la conservacion
de la riqueza, aparte de otras diferencias en cuante d modo de calcular
¢l ajuste (principalmente a la controversia en cuanto a la conserva-
ci{m gpeneral o particular de la capacidad, es decir, en cuanto a ls wiiliza-
cion de pr:,um generales, espeeificos o una combinacion matizada de
ambos), particnds de la base de que los ajustes de las dos perspecrivas
coincidan en cuanto a lu neeesidad de restringir ol efecto al segmento de
Lu riquesy perlenecienie a lus socios, scruirta habiendo una diferencia
testacable eniee, ambios ajustes.

En electo, ast como el gjuste resaltante de Ta conservacion finan-
cierz de la viquesa alecta simultineamente a la cifra nominal de renta y
explicita la variacion potencial de rigqueza de los aclivos no monetarios
poseidues al cieree del periodo, esto es, 1a rectificacion del neto patrimao-
nial equivalente recogeria el clecto conjunto de rodos Tos recursos
prapios, cualguiera que fuese su situacion de inversion, on el caso del
ajuste esgrimido hasta ahora pary la conservacion econdmica de la ri-
queza se extenderia anicamente 4 su repercusion en la cilra nominal
e renty, eon lo que no tendria en cuenta para nada la explicitacion de
la warjacion potencial correpondiente a la tenencia de activos no mone-
tarios.

Por ello, una propuesta normativa de correccion dimanante de
este musme ecnlogque ceonomico, mis completa que la que resulta de la
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correccion de renta, consistiria en afdadiv ademads la rectificacion de las
cifras de stocks finales a partir de la varacidn de los precios de reposi-
cion (general o especifica, seglin €] mecanismo seguide para la correc-
cion de los consumos) con 1o que de esta manera, la modificacion de
cquivalencia de la cifra del neto patrimenial englobarfa las dos parcia-
nes, o5 decir, la de renta (recurscs propios integrantes de Ins factores
consumidos a reproducir } y la de variacion del valor de las existencias
de activos mo  monetarios {recursos {otales reproducidos en farma de
activos no monetarios ) {28).

51 la  propuesta adquiriera esta modalidad completa de ajuste,
podria decirse que habria coincidencia respecto al sustrato conceprual
de apove resultante para las dos perspectivas de la conservacian de la
riqueza {econdmica ¥ financiera), como reguisito imprescindible a rener
en cuenta para las magnitudes contables en ambiente de elevacion gene-
ral v particular de precios, 1o cual ne significa que  coincidicsen  los
importes de las rectificaciones respectivas de las cifras nominales de
renta, stocks de activos no monetarios y neto patrimonial de los ajustes
propios para cada una de las perspectivas y métodos de aplicacion posi-
hles, pues todavin seguiria existiendo la discrepancia en cuante al em-
plea de precios penerales y precios especifices,

Asl pues, el ajuste completo a practicar para la perspective de
conservaciom cooncmics de la ngqueea, consistirfa en anadie a la recrifi-
caciom de renta, una nueva correcelon de cifras de activos no moneta-
riss de este tenor {29),

N g revalorizacion de activos no monetarios
Bk v dotaciom, coma contrapartida, a lu re-

serva por depreciacion monetaria,

v el resto del ajuste:

{2R) Fsta propuesta presents concomitancias con lo que &, Tazsati denominag "Contahilidad
de valor presente™, aungue existe b diferencie exeidal de que en la propuesta que noso-
teos comentamos las revalorizaciones potenciales de actives no monetarios en stock se
aplicarfan & cuenta de reserva de ceguivalencia como sugiere ol referido autor, por ne eslar
debidamente materializadas, Vid Contabilidad & Inflacdn, Fadiciones Macchi, Buenos
Aires, 1978, pp. 61 v se

(20} Pam no alarger excesivaments boexposician, ol ajuste complete de ee méeda de co-
rreccitn simultanea de flugees v fonedne se referint mxclusiv mente & ona varante de las
anteriormente manejadas por flujos consumidos (cormeccidn segin precies de reposicin
cspecifica ¥ efecto neto de coste sobre porcidn financiada con recursos propios), pero
en pealidad podria ampliarse 4l resco de las versiones expuescis pucs, como pacde apra-
ciarae, la diferencia respuecto a la cormreccidn de fujos consisce en afiadir [2 explicitacian
de lay revalorizaciones de los stocks ¥ la adicidn de su importe g s poserva de cquivialen-
cia [Er. edte caso integraria la contrapartida del ajuste de fenta mas bo del ajuaste de acti-
¥ios (b0 monetarios],
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: Ky perdida de capacidad adquisitiva especi-
fer =g = fi i i 2 ¥
t 1ca de los factores consumidos a repro
L dudic [imanciados con recursos propios
a incluir como coste adicional,

K,

[Ny A 4 (CT —C) —_— ) Reserva por depreciacién mo-
: § L Kl_ + Et = At ! netarin

En realidad es discutible y siempre seni arhitrana la afectacion del
endeudamicnto, tanto en la repercusion en renla como en la incidencia
en reserva por depreciscion monetana. bs evadente que si los activos no
monelarios en stock estuviesen financiados con eourses propios, su
cambio de valoracion irfa a parar a la reserva por depreciacion mone-
taria, pero silo fueran con recursos ajenos no se podria aplicar a esta
cuenla, sine a la reserva por revalorizaciom de activos no monetarios
financiados cen recursos ajenos, al objeto de poder reconocer, en el mo-
mento de su matenalizacien por la venta, en un gjercicio posterior, ¢l
ingreso adicional en renta de los socivs traspasando la susodicha reserva,
respelando de este modao el postulade de transferencia de nguesa de los
prestamistas a los socios, cosa que no sc padria hacer en el supuesto de
comsiderar la diferencia eomo un componente de eguivalencia del capt
tal propic y haber abonado su importc en la reserva por deprecia-
cibn monetaria.

Pero el problema radica precisamente en gue no existen reglas
incontrovertibles que permitan conocer de modo meguivoco que stocks
die activos no monetarios cstan nanciados de una w owea oo, ni ins
cluso en cuanto a los factores consumidos, en qué orden Io han sido los
de una v otva procedencia La solucion tendrd gue ser simpre arbitraria
v convencional, al igual que oruvre, en oiro orden de cosas, con la valo-
tacion de las salidas de elementos homogéneos v fungibles de existen-
cias comerciales {convenios LIFO, FIFUO, ete)

En este sentido, el convenio aplicado en venta sobre el desnivel
de precios de reposicion y sus valotes contables por el coeliciente
de participacitn de los recursos propies (coste neto adicional) equival-
dria aproximadamente a un convenio de promedio ponderado de las
salidas de una ¥ otra procedencia; igual convenio pudrd mantenerse asi
mismde para los stocks de activos no moenelanos, con lo que el ajuste
completo perfilado con este matiz, que sustituiria con ventaja al Gltima-
mente reseiiado, tendria delinitivamente la signiente estructura: (30)

(307 Si volvemes al sjempla comentade i la nota 20 y supusicramos un velumen de capital
total representade por 3 unidades Bisicas a 10 u.m. de coste de adquisicidn, de las gue 2
han sido financiadas por préstamos ¥ una por 108 socios con und unidad vendida en las
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(Cy -

[(CF - C) + Ny q,1(

revalotizaclon de activos no monetanos
v dotacidn, como contrapartida, a la
reserva por depreciacion monetana,

By Perdida de cupacidad adguisitiva espe-
C.){ ) cifica de los factores consumidos a re-
VR rE Siu e
}qt 1_ ‘&Lt [}r{:dumr 'F]T'Iﬂlll::jﬂdﬁﬁ CON TECIITS08 p'l'{'.l'
pins a incluir coma coste adicional.

X

) Reserva por depreciacion monetaria

K, +E; A
L. — A reserva por revalorizacion de slocks
g O : E : :
(Ve a4 {T— -%——} de activos no monetarios [(inanciadis
' Bk —a, con capitales tomados a préstamos. Una

vez se materialice por la venta futura
esla {ransflerencia de riguesza de tereeros
se volearia en la cuenta de renta de los
sOC ok,

[A CONTRAPOSICION ENTEE PRECIOS GENERALES DFEL
SISTEMA ECONOMICO Y PRECIOS ESPECIFICOS DE INVER-
SIO0NES CONCRETAS,

kn ¢l [ondo de la polémica entre las dos perspectivas de la conser-

vacion de la riqueza de los socios {la financiera y la econdmica) subyvace

la contraposicion entre la conservacion general y la conservacion parti-
cular de la capacidad adquisitiva, o, lo que oz lo mismo, entre Lo utiliza-

condiciones apuntadas {ingresos ¥ costes de reposicion) y ¥ en stock, para ajustar a renta
habrga gue plantearse de qué financiackdin procede la wnided vendida, de la propia o de
la ajena; ef problema es imgoluble ¥ s opta por aplicar la I.rn::lpnﬂ"i-;_":in de cadi feente res-
pecra al total, con lo gue ¢l ajuste sera el desnivel impumble a recurses propias G173
2 um. de pérdida o coste adicional [beneficic real = heneficio nominal — ajuste de ren
m =% =7 =3} [beneflcio econdmico |+ 4 (transferencia de terceras), Bl ajusie de
gtk impli-::ar{q AUMENID €N activos i monetatios de 2 (1 Fi-H]] =12 nm,; la contra-
partida resltaria de wn convenio de dentificacion del stock, s pertenece o financacién
pIopla 0 ajena ¥ on congnuencia con ol convenio aplicade a renta, 12, 1)3 = 4 v se
wplicarian recursoe propios v 12 2/3 = B wum, a recursos ajencs (reserva paca revaloriza-
cidn de actives o nonetarics fAnandados con recurses ajenos). En suma o ajuste global
implicaria Guges de 2w, 3 actives oo monetarios ¥ 2 wm. a tenta de aocios y abonos
de & wm. £n reserva por depreciacion monetaria v 3 Lm. en rescrva por revalorizacidn de
activos, con lo que el complemento de equivalencia de la conservacidn ceondmira dela
fnqueza de los socios estans conseguido v [ teanferencia de 12 u,m. se it egtart en ceoe
ta de loa sodcios (4w, en la del gjercicio actual por estar matetializada v lus % um. de la
reserva por revalorizacion en sjercicics futuros por no cstar todavia materializade su im-
portel.
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cion de medidas correctoras de las cifras, nominales basadas en los pre-
cios. generales del sistema econdmico, en los precios especificos de in-
versioncs concretas que mancja la empresa o incluso en una determina-
da comhinacion o mezcla de ambaos,

El ajuste basado en niveles generales de-precios utiliza un indica-
dor representativo de la media ponderada de una muestra de bienes
y servicios de la econemia y expresa, por tanto, el nivel general de
precins de ésta, es decir, la capacidad adguisitiva general del dine-
ro. El prototipo es el indice general de precios referido a precios com-
prador al por mayor.

En apoyvo de la idoneidad de los precios generales, como meca-
nismo de calculo del ajuste de cifras nominales, se suclen aducir las si-
guientes razones:

La capacidad adquisitiva de los recursos financicros debe medirse
en terminos de la economia en general mas que en activos concretos,
pucs guicnes aportan estos recursos picnsan mds en preservar la capa
cidad adquisitiva general del dinero entregado que en tnantener una
gama espectlica de activos,

— La empresa como entidad orientada a la continudad de sus opera
civnes debe contemplarse en su sentide dinamico, sto es, como en-
te sujeto a un entorno donde la innovacion ¥ la diversilicacion son
parte consustancial Je su cstratepia de [uncionamiento, es decir,
domde la movilidad de las inversiones es un hecho normal de actua-
cion para la empresa actual.

— La imparcididad de los indices generales al ser elaborados por ar
ganismaos oficiales,

- Ta generalidad en la aplicacion de los indices oficales, pues todas Tas
cmpresas que operasen en el mismo entomo utilizarian fos mismos
patrones de correcciém, con el consiguiente benelicio o gavantia de
comparabilidad de cifras interempresas,

— La representatividad y seguridad de la obtencidn de los indices ofi-
ciales, con lo que se climinan las dudas en coanto a la elaboracion
de las variaciones en los precios particulares de las inversiones que po-
sce la cmpresa e incluso posibles sesgos subjetivos respecta a la per-
cepeion de las circunstancias que presiden el caleulo de Mndices espe.
citicos,

— La comedidad v la gratuidad en la obtencion de datos cormrectores
para lus ermpresas,

Ll ajuste basade en precios especificos se refiere a la utilizacion de
patrones correctores correspondientes a la variacion de los precios ox-
perimentados por unos activos concretes, que se identifican con los que
maneja, ol mavor o menor exactitud, cada empresa en particular,
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Bajo esta orientacion podrian encontrarse dos variantes basicas,
segun que la identificacion de los activos de la empresa se entienda en
relacion con los de su sertor o rama de actividad, o bien se enticnda h-
teralmente coma el Jue posce £ 05U carlera cada CInpresa.

Azi, pues, se podria recomendar: a) utilizacion de un indice ofi-
cial de precios especiflicos correspondientes a una muestra de activos
del sector o rama de actividad al gue pertenece la empresa, aungue ésta
pucda seguramente no tener en su poder exactamente la misma com-
posicion ¥ penderacion de activos que definen el indice del sector o
rama; h) utilizacion del indice resultunte exactamente para los activos
concyetns que posee l4 empresa en cada momento ¥ en caanto a las can-
tidades que posec efectivamente de ellos, el cual se ohtendria compa-
rando 12 valoracion economica de las mismas cantidades [sicas de ac-
tivos seglin un mismo patron de precios (por ejemplo precio de entra-
dal, en dos momentos temporales distintes {el de su adguisicion efec-
tiva « su valor contahle previo ¥ el del momento del ajuste).

Esta sepunda variante resulta mas factible y defendible que la pri-
mera desde el punto de vista operativo de la correecion a practicar va
gue, o se defiende nitidamente la conservacion de la riqueza frente a la
cronomia en peneral, o se defiende ante las inversiones especificas que
maneja la empresa en cada momento, pucs acudir a indices mas o me-
nos proximes a los de la tama o actividad de la empresa supone, aparle
de las dificultades obvias de aplicaciom, correcciones ailamente discre-
ciomales ¥ carentes de una hase conceptual firme.

El principal apoyve en cuanto al empleo de vatiaciones de precios
de actives espeeiflicos se encuentra en la critica de fulta de representati-
vidad de los indices generales de precios para empresas coneretas, donde
lo que interesa de modo esencial es la reproduccion del cicla de apera-
ciones de la unidad econdimica v no la hipotética capacidad adouisitiva
meneral de [os capitales financieros originalmente aportados a la empre-
Bi.

Como puede apreciarse, la delensa del ajuste basado en precios es-
pecilicos aparece [undamentalments ligada a la idea de empresa como
entidad econdmica en funcionatniento, En cambio, los precios penerales
se urientan mayormente a la perspectiva de los aportantes de los capita-
les Mnancieros. Nucstro punto de vista o3 que ni lo uno ni fo otro es ra-
dicalmente exacto, m represenlan posturas puras i excluyentes entre
si. pues ni los aportantes de los capitales Onancieros puc dlen iymorar su
vinculacion a una actividad productiva concreta que exige unas deter
minadas inversiones, mas o menos inamovibles, ni la cmpresa como
entidad funcional tiene porqué verse mdefl:ctlhlr:mcntc uncida a unos
determinadns bienes y servicins gue ocupan su actividad productiva
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singular en un determinadc instante temporal, pero que puede interesar
cambiar, mas o menos profundamente, en momentos futuros.

Ello nos lleva a encontrar un especial interés a las formulas correc-
toras que combinan adecuadamente la capacidad adquisitiva general v1a
cspecifica v que, en definitiva, suponen un esfuerzo de sintesis de las
perspectivas financiera y economica de la conservacion de la riqueza. De
agqui nuestra preferencia marcada, en razdn de su idoneidad singular,
a favor del método del ajuste combinade, donde aunque la estructura
de #ste esta concebida desde la Optica financiera de la conservacion de
la riqueza (capacidad adguisitiva gencral), en cierto modo se contem-
pla también la vertiente econdmica del problema a través de la tenen-
cia de activos no monetarios concretos {correccion a partir de la varia-
cion de los precios de dichos activos) v que conlirmara o rectificara
clectivamente, en una determinada direccian ¢ intensidad, la alteracion
potencial denotada por la rigueza financiera general de los socios,

(31).

6.  EL TITULO JURIDICO DE LA APORTACION DE LOS RECUR-
505 TINANCIEROS: INCIDENCIA DE LOS RECURSOS TO-
TALES VERSUS INCIDENCIA DE LOS RECURS0OS PROPIOS,

A estas alturas de la exposicion creemos haber argumentado
sulicientemente en los dos enfoques comentados de la conservacion de
la riqueza en términos teales (el financiero y el econdmico), como
bajo un conceplo de renta nominal emanado de la teorfa de Ta propie-
dad de la empresa, el ajusie a proponer para alcanzar cifras de renta real
de los socing debiera limitarse al segmento de la riqueza ([linanciera
o economica) inherente al capital propiedad (32), mientras que si sc
sustentase otra vision distinta de renta (surgida de la teoria de la enti-
dad o de la teornia de la responsabilidad social de la empresa) seria me-
nester aplicar un ajuste sobre ¢l volumen total de la nqueza cualquiera
que fuera el origen de su aportacion.

En cfecto, si sc observa la empresa como entidad auténoma o
cotno ente con responsabilidad social, su riqueza a proteger debe ex-

{51) Esm propuesta esti recogida en nuestro rabajo! La informacidn contable ante la va-
riacion de 1a capacidad adguisitiva del dinero, Op. ot la cual atificamos ¥ reafirmamaos
COTHe i:l.-nt_r‘umtu de correccifin fdénes, por pu representatividad v compdidad, practice-
mente al cien PO Ciem.

(32) Esta cs una objecidn general que pucde lanzarse contra las propucstas {normativas o poa-
tivas) que defienden el empleo sin restricciones del coste de reposicidn por ¢jemple, o de
1as normas reguladoras de 1o regularizacion o actwilizacidn de valores de activos Hjos en

Espafia gque extiende el ajuste a todos los activos mancjados sin tener €n cuenta su finan-
ciacion, informe Sandilands, ete,
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tenderse a todos los recursos (de socios y de prestamistas), con lo que
los fendmenos de transferencia frente al mundo exterior que la infla-
cion implica deberian referirse al conjunto de los recursos manejados,
mientras que si se observa como ente perteneciente a los socios, en el
mundo exterior a la empresa deberian incorporarse tambicn los recursos
de los prestamistas, a efectos de la medicion de dichas transferencias.
En sintesis, la version de renta nominal manejada y la inspiracion del
contenide del ajuste deben ser congruentes entre si, unica forma de
alcanzar homogeneidad conceptual en cuanto a las magnitudes nomina-
les reales de la renta ernpresarial

Mas concretamente, si ¢l estado de pérdidas y ganancias que se
trata de corregir responde a la nocion de renta de los socios, el ajuste a
introducir necesariamente debe guedar restnngide a la parcela de la
riqueza commespondiente al capital-propiedad o, lo gque es lo mismo, s se
introduce el efecto sobre toda la riqueza del negocie, prescindiende
de la procedencia de los recursos, como coste adicional, se debrerd redu-
cir simultaneaments como ingreso, la transferencia que realiza el capi-
tal-préstamo a favor del capital-propiedad. Por consiguiente, cualquicra
que fuese el mecanismo especifico propuesto para el ajuste de la cifra
nominal de renta de los socios, siecmpre debera estar implicita o explici-
tamente contenido en dicho ajuste el endendamiento de la empresa, con
el fin de que el efecto neto consignado  abarcase estrictamente los re-
cursos de los socios.

Es precisamente la forma de ealcular y de presentar el efecto del
endendamiento dentro del ajuste lo que ha de ser discutido con cierto
detalle, pues caben distintas variantes y matices al respecto.

Fn este sentido, habra que referirse, por separado, a la incorpora-
cién del efecto endendamiento en el enfoque financiero y en el enfoque
cconomico de la conservacidn de la riqueza de los socios.

5.1 LA PRESENCIA DEL EFECTO TRANSFERENCIA DEL EN-
DEUDAMIENTO EN LOS METODOS DE AJUSTE DE LA
CONSERVACION FINANCIERA DE LA RIQUEZA,

En lo gue respecta al enfogue financiero, como se ha tenido oca-
sion de ver, el ajuste se enfoca directa y explicitamente hacia el subcon-
junto de los recursos propios, calculando como rectificacion del neto
patrimonial 1a variacion de la capacidad adquisitiva general de éste, pero
el efecto transferencia de los recursos ajenos sobre la cifra de renta no-
minal, como contrapartida parcial de tal rectificacion, podria adquirir
dos versiones distintas, segun ¢l método de ajuste propuesto, el basado
en la correccion de todos los componentes contables (activos moneta-
rios netos, activos no monetarios y recursos propios) a partir de la ta-
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sa de variacion de precios generales (de capacidad adquisitiva constante)
y el método combinado basado en la correccion de los recursos propios
y tenencia de activos monetarios netos segin tasa de variacion de pre-
cios gencrales y activos no monetarios segin precios especificos.

5.1.1. Transferencia en ¢l método de capacidad adquisitiva presente
basado en precios gencrales.

Asi, para el método, basado en la tasa de variacion de precios gene-
rales exclusivamente, ¢l efecto de transferencia de renta se hacia notar
de forma distinta, segim la situacion concreta de inversion de los re-
CUTS08 ajETOS:

a)  Situaciom de inversion en activos monetarios
Se caracteriza por los signientes rasgos:

(A{— F;) >0 todos los recursos ajenos y parte de los recursos propios
se mantienen invertidos en activos monetarios y, por
ello, sin cambio de valores nominales.

(K — N J> 0 los recursos propios superan la inversion de los activos
t % no monétanos, lo que redunda en  la idea anterior de
que todos los recursos ajenos ' estan invertidos en acti-
vos monetarios ¥ ademads una porcion también de los re-

CUTEOs PFGPIDE.

Hay perdida de capacidad adquisitiva efectiva limitada a la porcion
de recursos propios invertida en activos monetarios o, lo que es lo mis-
me, la transferencia potencial de riqueza de los recursos ajenos no se
traduciria, en translerencia ¢fectiva al mantenerse invertidos ambos re-
cursos €n activos que no alteran su valor. En definitiva, en este método
v en csta situacion, la incidencia en renta de los recursos ajenos s¢ neu-
tralizarfa y sc limitaria a la porcidn de recursos propios que exceden la
inversion en activos no monetarios.

(A—E)p=(K—-N)p >0 Pérdida de capacidad adquisitiva (cnste
LI S LI S adicional}, No interviene de facto la
transferencia de riqueza de los recursos
ajenas,
b) Situacién de inversion en activos no monetarios

Se caracterizaria por los siguientes rasgos:

A —EBI<D parte de los recursos ajenos se mantienen in-
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vertidos en activos monetarios que no cambian
dec valor y el resto en activos no monetarios que
s1 cambian de valor, Hay un efecto transferen-
cia de los recursos ajenos limitado al exceso de
¢stos invertidos en activos no monetarios.

(K = N)<O todos los recursos propios s¢ mantienen inver-
t 5 tidos en activos no monctaros, con lo quec la
pérdida potencial inherente a los recursos pro-
pios se neutralizaria totalmente; ademas parte
tle los recursos ajenos se manticnen invertidos
en activos no monetarios, lo que redunda en la
idea anterior de la existencia de una transfe-
rencia efectiva a favor de log socios.

En suma, en esta situacién hahria, pues, una ganancia efectiva de
capacidad adquisitiva, aunque pendiente de materializar, proporcionada
por la trunsferencia de los prestamistas a los socios. El quid de [a cues.
tiom radicaria en si conviens o no mostrar como Ingrese esa transfe-
rencia no materializada en el ejercicio en que sc detecta. La tesis del
conscrvadurismo contable aconseja diferir su reconocimiento en renta
hasta ¢l jercicio de su materializacion (35), pero en delinitiva si a la
postre sc produce ésta, el efecto, transferencia, antes o después, reper
cutiria en la renta de los socios. El cfecto vendria representade por:

(A -Ejp = [K N }p < 0 Reserva potencial por revalorizacion de
L A activos financiados con capitales toma-
dos a préstamo. Cuando se materia-
lice si intervendra de [acto en la renta
de los socios la transferencia de tiqueza
de los recursos ajenos, volcanda el sal-
do representado en esta reserva en la
cuenta de resultados de la empresa,

5.1.2  Transferencia en ¢l método de variacion de la capacidad adqui-
sitiva del dinero basado en combinacian de precios gencrales y
precios cspecificos,

En cuanto al mélodo combinado, la repercusion del electo trans-
ferencia de renta de terceros a favor de los socios se torma miés comple-
ja, pero no por ello menos presente, aungue su mcidencia se haga notar
por cauces alpo diferentes a los anteniormente expuestos. Como antes,

183} En la terminologia de principios contables de AF.C.A. e denoiming principio de pru-
Aemcin valomativa, Vid, Principios ¥ Mormas de Contabilidad en Espafia. Documents
Mo 4, ALKC.AL, Madrid, 1980, p. 33



habria que matizar las referencias de acuerdo con la situacién concreta
gue existiese:

a}  Situacion de inversiom cn activos monetarios.

Caracterizada por los mismos rasgos descrilos anleriormente,

Hay que significar que al estar todos los recursos ajenos invertidos
€n activos monetarios, la transferencia potencial de los prestamis-
tas se ammula por completo, es decir, no habria repercusiom de he-
cho en la cifra nominal de renta de los socios. Naturalmente ello
no es obice para que el ajuste detecte un coste adicional o pérdida
de capacidad adquisitiva o incluso, una reserva potencial por reva-
lorizacion de activos, peroe ello no se deheria paranada ala reper-
cusion real de los recursos ajenos, sino tan solo al volumen e inver-
siom concreta dada a los recursos propios, kn suma:

(A —~E)p +N [p A, )] = U Perdida de capacidad adguisitiva
E vt 1 E’lfct]\-d ll'l]-lf"rf"ntf' a Iﬁq TECUTYS0S
propios {coste adicional}. No in-

terviene de [acto la transferen-

clade riqueza de los socios.

[{f\ .- ;1]_‘: + N {p —qt} 1<) Reserva potencial por revalori-
gacion de actives [nanciados
con recursos propios. Mo inter-
viene de facto la transferencia
de riqueza de los socios.

b}  Situacion de inversidn en activos no monetarios,

Presenta los mismos rasgos que la misma situacion del método pre-
cedente. En consccuencia, habra recursos ajencs invertidos en par-
te en aclivos no monetarios que alteraran su valor por el cambio
experimentado en sus precios, con le que la transferencia potencial
de los prestamistas, medida en términos de capaddad adquisitiva
general, se consolidara como ganancia efectiva intacta para los
socios siempre que la elevacion de las.inversiones no monetaras,
donde se cncontrasen materializados dichos recursos, tuviese la
mizma intensidad; no obstante, esto seria pura casualidad, siendo
mucho mas frecuente que la variacion de precios especificos de los
activos no monetarios en cuestion no coincidiese con lu tasa de
inflacion de la economia, con lo que el importe de la transferencia
clectiva de los acreedores discreparia de su importe potencial, Asi,
si la tasa de elevacion de precios especificos superara a la tasa de
inflacion general, Ia transferencia electiva se cormmesponderia con la
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subida efectiva de precios de las inversiones no monctarias v otro
tante ocurriria s1 fuese inferior, mientras que =1, por altime, las
inversicnes realizadas con recursos gjenos bajaran su cotizacion,
habria una pérdida etectiva incluso para los socios que comprende-
ria ¢l importe de dicha caida a pesar de la situacion inflacionista,
la dilerencia se percibe razonando con actives no monetarios fi-
nanciados con recursos de los socios, donde para una elevacion de
precios cspecilicos equivalente a la tasa de inflacién se traduci-
ria en una posicion de indiferencia sin pérdidas ni ganancias de
capacidad adquisitiva (financiadas con recursos ajenos se traduce
cn una ganancia de capacidad adquisitiva por la tasa de clevacion
de los precics especificos); para un ascenso de precios especifi-
cos superior sc traduciria en una ganancia cfectiva por el exceso
de estos sobre la tasa de clevacion general (financiados con recur-
sos ajenos la ganancia efectiva comprenderia la subida total de
precics, capecificos): para un ascenso de precics especificns infe-
rior a la tasa de inflacion general habria una pérdida cfectiva de la
capacidad adquisitiva equivalente a la diferencia entre ambas va-
riaciones (f[inanciadas con recursos ajenos se trans[ormarnia en und
ganancia por la elevacion de precios especrlices, ya gue los socios
no sulririan la pérdida de capacidad adguisitiva general, sino los
prestamistas que les entregan sus fondos); por alrimo, una catda de
precios de activos no monetarios se traducicia en una pérdida de
capacidad adguisitiva equivalente a la suma de la peérdida general
mas la pérdida especifica {financiadas con recursoes ajenos solo se
sulmiria la pérdida efectiva de la baja de precios especilicos, puesto
gue la general no 1 sufren los socios sino los prestamistas) (34,

Comoe se ve, para este métode de ajuste actia el electo transfe-
rencia vinculade exelusivamente a la movilidad de los precios de los
actives no munetarios donde se encuentran aplicados los préstamos reci-
bides, con lo que incluso podria haber préstamos que deteclasen trans-
ferencias negativas (35). Ahora bien, este electo aparecera mezclado
con el efecta de la variaciin de la capacidad adguisitiva de los recursos
propivs, pues no hay gue olvidar que para la silwacion comentada Lam-
bicn habria recursos propios invertidos en activos no monetarios, con
lo que la pendida potencial de capacidad adquisitiva general de éstos
tendrd una determinada version consolidada de pérdida o incluso de

{34)  Vid R.5. Cynther, O, cit, p. 286,

(35} De acucrdo con los principios de Gontabilidasd generalincatc aveptados scbre los que se
apova el Tegistre de cifras nominales, se aplica la regls macstra del menar entre el precio
de adguisicidn { coste de praduceidn) o € precio presente del mercado a efectos de va-
lorizacidn de stocks de activos ne monetarkos, 1o que supone que las trunslerencias nega-
tivas de los préstatnes son ajustadas automdticaments par la contabilidad histdrica, al
margen del ajuste de inflacién

L]



ganancia cfectiva en la forma narrada en el parrafo anterior para la fi-
natciacion propia.

For cllo, metodoldgicamente conviene ver la integracidn o super-
posicion de los dos efectos en un solo rengldn, de tal forma que si
el saldo conjunto detecta una incidencia en renta como pérdida eflecti-
va, asi se transcribira en Ia cuenta de resultados de los socios, mientras
que si denotase una ganancia cfectiva, al no estar materializada ésta, se
retlejdria come reserva potencial por revalonzacion de activos, diferién-
dose la incidencia en resultados hasta el cjercicie  de su realizacion,
pere ha de tenerse presente, en cualquiera de los dos casos menciona-
dos, que el electo unico (sobre renta o la reserva de revalorizacion)
representa la fusion o conjuncion de las incidencias de los recursos pro-
plos v los recursos ajencs. El desplose de los dos segmentos del negocio
{recursos ajenos y recursos propios) proporcionaria la informacion por
separada que, sin embargo, confluyen en el ajuste unitario. Asi, parala
situaciom tratada de recursos ajenos invertidos en parte en actives mo-
netarios ¥ en activos no monetarios, se tendria:

Ap TN () = k¢ segmento de los recursos ajenos
(K} = .
REA: = Ky segmetita de los recursos proplos
Ag HNg = Et K¢ negocio total

Ajuste correspondiente al segmento de los recursos ajenos:

Nt“"'}qt 2 Nt{h}qt = () N¢ {qul_ com signo positivo ruprcs::ntarfa
la variacion de precios especificos de las
inversiones no monetarias financiadas
fON TECUrsos propios, mientras que con
signo negativo mostraria la ganancia elec-
tiva de capacidad adgquisitiva, no materia-
lizada, como translerencia de los presta-
mistas a los socios.

Ajuste correspondiente al segmento de lus recursos propios:
Ny (k] q; t N; (k] {pt - qt} = kip, k.p, representaria la perdida

potencial de capacidad atlguasi-
tiva peneral de los recursos de

los socios: Ny (k) (P — g¢) Te-
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presenta [a wariacion efectiva de
capacidad adquisitiva peneral de
los recursos de los socios, Ta cual
si es positiva indicaria perdida y
51 5 negativa panancia.

Sumando los ajustes de los dos sepmentos, se alcanzaria el ajuste unita

rio (36):

Noge + I8N ) (o — g — N, (E) i1 — kypy donde la expresion cante-
nida en el corchete con saldo positivo mostraria la pérdida electiva po-
tencial inherente a los recursos lotales v s tuviera saldo negativo la re-
serva potencial por revalonzacion de actives, donde se mesclarian la
porciom procedente de recursos propios v oajenos. Tn cualquier caso, se
observa que el electo transferencia de los recurses ajenos se encuentry
implicitamente en ¢l gjuste unitario de la cifra de renta (37).

81 se realizacen operaciones dentro del corchete, de tal manera que
se anadiera ¢l segmento de [os recursos ajenos ajustados por niveles pe-
nerales de precios Apy + N| (E) pr — LBy = Oy realizando operacio-
nes se legaria o la siguiente expresion mas conocida del ajuste en la
cuenta de renta o la reserva por revalerizacion de actives, segin el méto-

di combinaco de ajuste de [ondos propios generales v precios especili-
T

|Nt[k} (P —dh =Dy () Gel + A By "'Ni[h:I Py~ Lepy

WA — Fbpy 1Dy Py el =0 Pérdida efectiva de  capacidad
adquisitiva de los recursos tota
les {coste adicional). 51 intervie-
ne de facto la transterencia de
riqueza de los recursns ajenos

(561 Eood 24 se eapuso un mecanisma sencillo de disociar aproximadamenteo la porcidn de -
fivis ey monctarios finaneizdos con recurses propios y can Teclirsos ajenos, =n delinitive
de evaluir -y Ik} - :\-‘[l'.-:'u sus vartacienes de amenlo oo distinacian habadas & 1o larga del
peryode, T

{971 4 pesdeia propuagneas dneluso g postuea todavis mas conservador, de tal mede gue del
vlectn ea renta se excluyesen las tansfercncias de Lepceras nn materializadas NyB gy,
salvo gue fuesen negtivas, reeomordndese o esera por revaleizacidn de activos cual-
q_u.m‘ra_ e [oese e salda el conpanente eestardes de fena ™ [k]’l:pt qt]

Estimamos que 3 una postura midical en demasta, pues z1oeste altimn salilo denatase
perdicdas, parcce [ogico que s¢ neutrplizasen denteo de lo posihle v, hasta gu ljmdee con las
panancias putrm.mlrh e las Lransferencms de los Fll'l‘hl-u'l.l"l"ll.stdb Ntfmqt

lm el ulhm-: ajuste del eprgmale £.2.4. se utllizo Ia posicion mas conservadnra de no neu-
trafizacion de pérdidas inherentes a los Tecursns propios; en el presente se hace al Tevds v
se optil por ung linea menes conaervadora o de compersacitn.
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fundiéndose o neutralizando la
perdida inherente a los recursos
propios,

[(Ar — E) pgt Iy {pt —q.)]<0 Reserva potencial por revalos-
zacion de  activos financiados
con recuarsos totales. En osu sal-
do se conjugan los dos efectos,
por lo que implicitamente inter-
viene de facto el electo de trans-
ferencia en la cuenta de renta
de los secios hasta borrar la per-
dida porencial de la financiacidon
con recursos propios. Cuando
s¢ matcrialice cl exceso de ga-
nancia transfenda no realizada
pero reconocida en la reserva,
se completard la incidencia de
la transferencia total de rigue-
7za on la cuenta de renta de los
socios, volcando €] saldo de esta
FESEVL

5.2 LA PRESENCIA DEL EFECTO TREANSFERENCIA DEL ENDEL-
DAMIENTO EN LOS METODOS DE AJUSTE DE LA CONSER-
VACION ECONOMICA DE LA RIQUEZA.

La incorporacion del electo endeudamicnta o wransferencia de o-
quesa de prestamistas a favor de los socios en los métodos de ajuste ba-
sados en la conservacion econdmica de la riqueza de la empresa, a partir
de los [lujos de factores conswmidos a reproducin, presenta dos variantes
esenciales, sepiun que ¢l calculo del efecto se mida sobre la variacion de
precios generales o sobre la variacion de precios especificos, al igual que
podia hacerse con la determinacion del desnivel financiera global a que
ascendia la pérdida de capacidad econdmica, donde también podrian
existit propuestas basadas en unas variaciones u otras. Lo Gnico que ca-
be afiadir par el momento, es gque parece en prineipio logico, en aras de
la coherencia, que siel desnivel wobal f_cnst.'e adicianal) se lunda en pre-
cios especilicos, se intente hacer lo propio con la transferencia a terce-
ros (ingresa adicional) v lo mismo cabria decir respecto al empleo alter.
nativo de precios generales.

Desde Juepo, el electo transferencia no sdlo se vincula a los facto-
res consumidos a reproducir, sino también a los activos ne monctarios
en existencia o pendientes de consumo adquiridos con recursos ajenos.
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La primera parte del efecto por corresponder a los factores consumidos
afecta a la cuenta de renta de las socios por estar materializada la trans-
ferencia de riqueza; en cambio, la porcion que se refiere a activos no
monetarios en stock representard una reserva por revalorizacion de acti-
vos financiados con capital tomado a préstamo que, en su momentao, se
materializari por el consumo e incidira en la cuenta de renta de ejerci-
ciog futuros. Es indudable, como ya tuvimos ocasion de comentar, que
la propuesta de ajuste podria circunscribirse tan solo a los flujos de fac-
tores consumidos (método de los costes de reposicion, general o especi-
fica, presentes de los factores consumidos) afectada por el efecto de en-
deudamiento, con el consiguiente ajuste de las cifras nommales del ne-
to patrimonial y del resultado de los socios, pero también podria exten-
derse a la consignacion de las reservas potenciales contenidas y consi-
guiente ‘rectificacion valorativa, de los activos no monetarios en stock
por variacion de sus precios cspecificos, que deberian abarcar como s
natural, tanto los financiados con recurses ajenos (reserva por revalorni-
zacion de activos como parte del efecto futurc de transferencia de los
prestamistas) como los (nanciados con recursos propics, complemen-
to de actualizacitn de la clra nominal del neto patrimonial compati-
ble con la idea de conservacion econdmica de la riqueza (reserva por de-
preciacion monetaria). Lo dnico que cabria afladir es que cuando se op-
ta por esta propuesta de ajuste de flujos consumidos y de fondos de ac-
fives no monetarios deberia existir concordancia en cuanto a los pre-
cios utilizados a efectos de la correccion de flujos y fondos, con el fin
de evitar distorsiones o rupturas informativas, pues no en balde los fon.
dos de hoy seran flujos consumos de ejercicios venideros con lo que la
ruptura de criterios provocaria la inconsistencia de las correcciones fu-
turas,

De momento empezaremos por mostrar los mecanismos de incor-
poracion de la translerencia dimanante del endeudamiento de las pro-
puestas de correccion de flujos de factores consumidos exclusivamente,
para al final generalizar el ajuste ala correccion de fondos también.

5.2,1, Transferencia en los hMétodos de Correccion de los Flujos de Fac-
tores Consumidos: Variantes de Caleulo y de Presentacion,

Existen diversas vias alternativas para plasmar la correccion con la
incidencia del endeudamiento en la formula de ajuste de las cifras no-
minales de renta de los socios, vias que en apariencia discrepan en lo re-
lativo & la interpretacidén v presentacion formal de las rectificaciones,
pero en ¢l fondo muy parecidas entre 51, en cuanto que la estructura de
los respectivos comectores empleados conduce a efectos netos andlogos
sobre la renta. Las mismas vias de expresar la merma de riqueza por
causa de la alteracion de los precios en este enfoque econdmico podrian
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encontrarse practicamente tanto se propugnen correcciones de los flujos
consumidaos a partir de precios generales, como de precios especificos.
Entre las principales formas de expresar este efecto podrian mencionar-
s las siguientes:

a) Restar de la renta nominal el desnivel global financiero de re-
produccién de los factores consumidos en el periodo, cualquiera que
gea la procedencia de los recursos financieros (coste adicional) y anadir
el cfecto transferencia comrespondiente a los factores consumidos finan-
ciados con recursos apoftados por terceros y gue favorecen a los socios
{ingreso adicional], de tal manera que la repercusion neta seria un coste
adiciconal que se extenderia Gnicamente al desnivel de los faclores con-
sutnidos financiados con recursos propios, aungue sin embargo la pre-
sentacifm formal se haria en las dos anntaciones consignadas, por sepa-
rado, en la cuenta de resultados de la empresa.

b} Restar ditectamente en una sola partida el coste adicional neto
restringido a la porcion del desnivel financiero de los [actores consumi-
dos financiados con los recursos propios.

¢} Restar de la renla nominal el desnivel global financiern de la re-
produccion de todos los [aclores consumidos en ¢l periodo, cualquiera
que sca su [uente de financiacion v afadir la translerencia proporciona-
da por los prestamistas como un ingreso linanciero (o coma un menar
gasto financiero), al objeto de mostrar el interés real de los prestamos
en sitmacion inflacionista, o incorporvaciom del Hamado electo Fisher
(38). Esta via discreparfa en la forma de presentacion del ajuste de los
otros dos mecanismos anteriormente enunciados, pero en el fonde de-
semboca en una incidencia neta similar que cubre €l bache financiero de
repusicion de los [actores consumides financiadas com recursos de los
socios. Llamamos la atencion respecto a ciertas reclamactones que se
formulan en cuanto a la necesidad de corregir las cifras nominales de
renta con el fin de evitar ] tiesgo de descapitalizacion inflacionista de
las empresas, abogande por la cobertura como coste adicional del des-
nivel financiero de todos los factores consumidos, ignorando gque al mis-
mo tiempo la no correcciom de los costes [inanciercs nominales de los
préstamos (cfecto Fisher) infla artificialmente estas partidas con la con-
siguiente minoracion injustificada de la expresion original de la cifra no-
minal de renty, la cual deberia ser superion. En otras palabras, sise pro-
pugna la correcciom integral del margen de reposicion de los factores
consumidos totales como un coste mas del entorno, una coherencia mi-
nima exige preconizar la correccion de los abultados costes financieros
nomimales introduciendo la transterencia del capital-préstamo, de tal
(58] I Yisher: The Theary of intereat: as determined by impartience to spend ineome and

opportunity to invest its Auguatue b, Kelley Publishers, Mew York, 1965 {primera edi-
ciim 1450
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forma que la cuenta de resultados mostrase el coste financiers real (o
incluso el ingreso real) de la deuda manejada por la empresa {como un
ingreso o un menor coste del entorno inherente a los pastos fnanciceros
nominales).

Partiendo de la expresion de la renta nominal, se tendrian los si-
guientes ajustes de la cuenta de renta en cada una de las formas o vias
de presentacion enumeradas.

H.2.1.1. Presentacian explicila de la transferencia como ingreso adicional
y del coste adicional de lavariacion de todos Los factores consu-
midos.

Renta nominal Ri= (L~ l:'.t]l

Renta real con endeudamiento, con separacion del desnivel global de to-
dos los factores consumidos (coste adicional) v del efecto transferencia
de los [actores consumidas financiados con capital-prestamo {ingreso
adicional).

S pucden arbitrar distintos relinamientos de esta idea base a par-
tir de la interpretacion, en uno u otro sentido, de ciertas cuestiones de
matiz,

al Version relativa a precios especificos de los factores consumi-

dos, tanta cn el r::'n'npum del coste adicional, como en el dal ingreso adi-
cional por Lranslerencia de los acresdores,

R(CR) = (1, — C)— (¢ = ¢ 1l B = Ar g (B e — X,

T
donde:
L, = capitales permanentes a préstamo,
F.[C —  pasivos exigibles 4 corto plaza,

f-i[[“ = stock de activos no monetanos poseidos por la empresa al cierre
y [inancados con recursos ajenos.

X 1“ = el precio contable o de adquisicion de loas factores consumibles,
X[ = el precio de reposicion de los factores consumibles.

de tal tarma que:
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L+ l-f — A, = scgmento de rigueza economica financiada por

X terceros en forma de cantidades fisicas de facto-
t res o activos no monetarios,
Cth SE{E] = Nt“g]' =  valor econdomico del stock de activos no moncta-

rios al vierre que han sido financiados por terce-
ros y que no necesitan ser reproducidos al man-
tenerse en existencias. Tal ¥ como se vio ante-
rintmente se podria utilizar el convenio prome-
din, con o que aproximadamente:

FY _
Nt“—I\L(Lt+ P A
L4 B ARy

)

En estas condiciones, el efecto neto en la cuenta de renta v su co-
rrespondiente rectificaciom, coma contrapartida de aquel, de la cifra de
neto patrimonial, vendrma dado por la diferencia entre las expresiones
de renta nominal y real, o sea:

r CEC E XT, — x B

(Cf —C¢ — Ly + Ef — Ay~ Nt{ ) L—LHETLJ

1
donde:

(Gf — G;) perdida o desnivel monetario total de los facto-
res consumidos, entre las cantidades fisicas valo-
radas a coste de reposician en sus fechas espera-
das de reproduccion (o, on su caso, en las respec:
tivas [echas de la materializacion del consumo por
Ia venta o, en la fecha de cierre si se trata de
amortizaciones de activos fijos) v los costes con-
tabilizados para dichos factores consumidos.

{Ly + EF — A, — I\'t'[E]] ( XJ-xh } ganancia por transferencia ma-

<n terializada de riqueza de los pres-

tamistas a los socios, medida en

términos de variaciomcs entre precios de reposi-

cidn ¥ precios conlables o de adguisicion de los

elementos consumidos pendientes de reposicion
financiados con prestamos (39).

Se podria descomponer a su vez ¢l efecto transferencia en dos sub-

[88] Aparte de esto como transferencin efective pere no materializada de terceroe existin ¢l
importe N{EWXT — X_'th]-.f xh, pero su incidencia en reata e pospondria de acuerdo
con Iz regla de Ta prudencia valorativa hasta el momenta de ju salida al exterior.

Clantaduria U, de A, 5T Medelln, Marzo de 1984



efectos parciales de tal forma gque se mostrase discriminadamente la
transferencia materializada de Tos préstamos, circunscrita a los cxigibles
a largo plazo, ¥ de otra parte un ajuste de tenencia neta de pasivos mo-
netariog neios circulantes, s decir:

(€ — G = (L= NP XF X (kAo
X X,

Ll principal problema de las anteriores cxpresiones radica precisa-
mente en el calcule del segmento de fiqueza [inanciado por terceros en
forma de cantidades fisicas de lactores no monetarios, S6lo en ¢l caso
de un (nico factor seria facil medir dicha capacidad fisica v, por ende,
evaluar ¢l efceto transflerencia, pues solo habria un precio histarico y un
inico precio de reposicion. Como puede comprenderse esto no es asi,
con lo gue esta dilicultad suele sulventarse substituyvendo en el ctecto
translerencia L tase de variacion de precios especificos (representada en
la expresion por (X — XD/ X! | sungue intervendrian miltiples
precios de dislintos factores) por la tasa de variacion de precios genera-
les pt [(puede comprobarse la similitud formal de las expresiones de la
tasa de variacion de precios especilicos ¥ de precios generales) aungue
cllo supusiese cierta incongruencia en el ajuste, mesclando electos par-
clales medidos con precios especilicos v olras wedidas con la lasa de in-
Nacion general de la cconomia Se daria paso, pues, a la expresion rc-
presentativa de:

b} Versian combinada de precios especificos en cuanto al compu-
to del coste adicional de todos los factores consumides, con expresidon
del efecto rransfercncia materializada de los préstamoes permanentes y
del efecto de pasivos monetarios netos corrientes a partir de precios ge-
nerales.

(€5 —C)— (L= NP (55— AY P,

Como puede apreciarse s¢ traduciria en un ajuste mixto o combi-
nado de precios generales v precios especificos. Una Forma de subsanar
la falta de homogeneidad de los precios aplicados en las efectos parcia-
les del ajuste, consistivia en emplear en el desmvel financiero de consu-
mos totales también precios generales, es decir, sustituir la expresion

{Ctr — i) por la C; P En verdad no hay una razon de peso para ello,
salvo la comodidad ¥y homogeneidad operativa del ajuste, sino que mas
bien parece mas relevante si cabe el ajuste del consumao basado en varia-
ciones de precios especificos, aunque ¢l caleulo de las transferencias (de
reservas permanentes y circulantes) se realice sobre los precies genera-

L3



les por parecer mas significativas de este modo, En cualquicr caso, la
version uniforme cimentada en tasas de intlacion general adopraria esta
lorma de ajusie:

¢} Version relativa al empleo de precios generales para el consumi
de [actores v para las transferencias materialicadus de recursos ajenos
(permanentes v circulantes).

cl_};r_— (L= NN — (BF— AP,

En las tres versiones manejadas en esta seccion {precios especili-
cos, precios combinados v precios generales), el efeeto translerencia de
las reservas ajenas se calcularia dircetamente sobre las cilras contables
de los fondos de las categorias Ly, I\it{r‘], Ei© v A . También se podrian
caleular sobre ol desnivel del Tupo de Taclores consumides aplicands so-
bre £l un coeficiente representative de la participacicr de los recurses
ajencs en los recursos totales, tal ¥ como se hizo en 4. 2. 5, Con ello se
alcanzarian prototipos de ajuste homologables a los que se acaban de
eXpoiieT, aungue no existiera una coincidencia numérica de los imporics
a atectar on la cuenta de renta de los socios.

d) Resumen de vorsiones posibles de ajuste de rentas homologa-
hles entre sf, dentro de la prosentacion explicila de la wanslerencia co-
mo ingreso adicional vy del coste adicional de la variacidn de todos los
factores comsumidos:

A partir de precios uspﬂcfﬁm:rs exclusivamente

1} {Ctt"_ ':t} _ {Lt NL{F.:I]I |: w. I |'| ]I_I |,_'C _ ‘_-'H.}{XII }{lh }
xS _\.(L[l

i

[a transferencia sc calcularia sobre cifras de fondos contables.
Mdcticummente inviahle, salva consumo de un solo tactor.

2)(Cf - ig -

(

[ k
Lo+ Bym = Ay |
Lt ot F.{"* 'd‘L } ]xt

Ia transferencia se calowlaria sobre el desnivel financiero del fujo
de [actores consumidos, como un porcentaje de participacion en dicho
desnivel de los recursos ajenos en relacion con los recursos totales.
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A partir e precios generales exclusivamente

8) Cp — (T, — NP — (B -A)p,
2

La translerencia se calcularia sobre cifras de ondos contables.

4) Cpy  (Gip 1_tI_LI; ey ]
2 2 “LytEC—A HK

t

La transferencia se calcularia sobre ¢l desnivel financicro de capa-
cidad general del [Iujo de factores consumidos, como un porcentaje de
participacion en dicho desnivel de los recursos ajenos en telacidn con
los tecursos Lotales,

5 Cipg Lct.p_‘ B j (ES— A) py
2 2 L.+ K,

La transterencia se desgajaria en dos componentes: a) la de recar-
508 ajenos permanentes se caloularia sobre el desmivel financiero del flu-
jo de Jactores consumidos como un porcentaje de participacién en di-
cho desnivel de los recursos ajenos permanentes sobre los recursos tota-
les permanentes: bl la de pasivos o activos monetarios netos cinculantes
(transferencia positiva o negativa) sobre cilras de fonmdos cantables.

Ajusies combinados de precios generales y de precios especificos
6) (O -Gl (L, —NMyp, —(Ef—A)p,

I.a translerenc.a se calcularia sobre cifras de fondos contables va
partir de precios generales, Fl desmavel financiero total sobre ¢l flujo de
factores consumidos se calcularia sobre precios especilicos.

7 (G =) [f_:'f—c:‘.t}{ Tiy \ (E," - A py
L+ K
1 L

La translerencia sc desgastaria en dos componentes: a) la de recur
sos permanentes ajenos s calcularifa sohre el desnivel financicra del flu-
jo de lactores consumidos sobre precios especificos como un porcenta-
je de participacion de los recursos ajenos permanentes sobire los recur-
sos toleles permanentes; b) la de pasivos o activos monetarios netos cir-
culantes (translerencia posiliva o nogativa) sobre cifras de fondos conta-
bles v a partir de precios generales.

Bl



5.2.1.2, Presentaciom implicita de la transferencia: Coste adicional de la
vaniacion de los lacleres consumidos Mnanceros con recursos
propios.

Pasando a la segunda de las modalidades de caleulo y presentacion
del ajuste, consistente en restar directamenle, como coste adicional ne-
to, la porcion del desnivel financiero de los factores consumidos impu-
table a los recursos propios, se podrian barajar una gama de versiones
muy similares a las que se acaban de exponer para la primera modali-
dad.

a) Version relativa a precios especificos de los factores consumi-
dos a reproducir financiados exclusivamente con recursos propios; el
coste adicional se caleula sobre cifras de fondos contables.

! = - — - {k]' r h
R}’ (CR) (I Cy) ; K, — 8¢ }{‘{[ X
X

donde:

ﬁf{k] = slock final de activos no monctaros, en cantdades fisicas,
financiadas con los recursos de los socios,

Kt = segmento de riqueza econdmica financiada por terceros en lor-
= ma de cantidades fisicas de factores o activas no monetarios,
X
- he (k) {K} = walor economico del stock de activos no moneta-
X5t = Ny

rios poseidos al cierre gque han sido financiados por
los socios ¥ que no necesitan ser repraducidos al
mantenerse en existencia. 'lal y como se vio anteriormente se
podria utilizar el convenio promedio, con lo gue aproximada-
mente: Kr

- (k) = i o

mt'[ h= N, IlLl.t+ BE — ¥ Ky )
con lo que la renta real se podria expresar también de esta otra [orma,

operando en la anterion

R (CR) = (I,— G (K, N&) & xhyy
S

L

El efecto neto del ajuste sobre la cuenta de renta v su carrespondien-
te correccion como contrapartida de la cifra del neto patrimonial, vendria
dada por la diferencia entre las rentas nominal v real, con lo que:
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(K¢ — Nt“‘}] X — }{th perdida o desnivel finaciero de los factores

(: ) a reproducir inherentes a los recursos de los

Xht saclos, como producta de los factores a

reproducir del segmente de la riqueza

de los socius v el margen de variacion entre los precios especifi-

cos de reposicion y precios contables o de adquisicidn de dichos
[actores.

El principal problema con que sc tropezaria para poder aplicar esta
expresion, como va se hizo en la primera modalidad descrita, radicaria en
el calculo de la riqueza del segmento de los socios a reproducic en forma
de cantidades fisicas de activos no monetarios, pues solo cn el caso extre-
mo de un solo activo seria posible medir, sin apenas dificultad, dicha ri-
gueza v el margen de precios de reposicion e historico. La realidad de cual-
quier empresa cs mucho mas compleja, con la intervencidn de maltiples
factores, por lo gque esta dificultad podria subsanarse, de modo satistacto-
rio, sustituyendo la tasa de variacién de precios especificos, (X! th} !
Ktﬁ', por la tasa de variaciém de los precios generales de la economia, con
lo que se daria paso a una nueva version del ajuste.

b} Version relativa a precios generales de los [actores consumidos a
reproducir [inanciados exclusivamente con recursos propios; el coste adi-
cional se caleula sobire cifras de fondos contables (K, - Nt(k}] 2

En las dos versiones anteriores de esta segunda modalidad del apuste,
el coste adicional se caloularia sobre cifras contables de [ondos de las care-
gorias K; v N[fm, con lo que ademis seria menester escindir los activos
no monctariog poscidos en dos cuotas, la financiada con recursos propios
y la financiada con recursos ajenos, lo que sicmpre comportaria problemas
de separacion. Como alternativa se podria calcular el ajuste sobre el des
mvel del [lujo de [actores consumidos aplicando subre €l un coeliciente de
participacion de los recursos propivs en los recursos Lotales, es decir, se
podria sustituir la expresion del desnivel financiere de los consumos co-
TI(‘SI.HH'I{H.{-TIICH a csta clase de Tocurses, con lo qu 5 alcanzarian nuevas
versiones equiparatles dentro de la misma modalidad de expresar ol ajuste,

¢} Vemsion relativa al empleo de precios especilicos de los factores

consumidos inherentes a los recursos propios; el coste adicional se calcula
sobre e desnivel financiero de los Aujos de factores consumidos,

i ")
L +ES - A+EK

{{':tr - Ct} {
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Estc mismo cdlculo podria hacerse sobre el desnivel de reproduccion
de riqueza medido en términos de capacidad general, con lo que se pasaria
a otra version mas del ajuste.

d} Version relativa al empleo de precios gencrales donde el coste adi-
cional se calcula sobre la cifra de eonsumos de factores inherentes a los re-
CUTsOs propios,

5e podria desgajar los recursos permanentes de los recursoso circu-
lantes, como ya se hizo en [a moedalidad anterior, conlo que se podria dar
paso a nuevas versiones homologables de ajuste, en la gue se mrostraria de
forma discriminada el componente de factores consumidos circunscrito
il coeficiente de participacidn de los recursos propios en los recursos per-
manentes totales y un componente de tenencia neta de pasivos o activos
monelarios circulantes, Asi como el primer componente podria expresar-
se indistiniamente sobre el desnivel financiero medido en precios especifi-
c0s 0 en precios generales, el segundo lo serfa sobre estos dltimos. De es-
ta forma se desembocaria en cualquiera de estas dos formas o versiones de
ajustes:

(G ~Cey B ) —(ES—A)py
Lt+ Kt
OB () (RE- )R,

b [‘1. + K_[
c] Resumen de versiones positiles de ajuste de renta homologables en-
tre si, dentro de la presentacion implicita de la transferencia de terceros,
cs decir, de la presentacion directa como coste adicional de la variacion de

lactores consumidos financiados con recursos propios.

A partir de precios especificos exclusivamente

8) (K- N K XX
Xth

El coste adicional se calcularia sobre cifras de fondos contables, Prac-
ticamente inviable, salvo consumo de un solo factor.
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q} (Ctr' Ct}{. ]<[ }
Lt |-;t‘~'- At Ky

El coste adicional se calcularia sobre le desnivel financiero del flujo

de factores consumidos, come un porcentaje de participacion en dicho
desnivel de los recursos propios en relacion con los recutsos totales,

A partir de precios-generales exclusivamente
- s Lk
(K, Nkh L,

Fl coste adicional se calculamia sobre cifras de fondo contables,
L

1) qedyy (T
1

L =
- E ; ,"v..t+ !\.t

L

Fl raste adicional de calcularia sobre el desnivel financiero de ca-
pacidad general del flujo de factores consumidos, como un porcentaje
de participaciom en dicho desnivel de los recursos propios en relacion
con los recursos totales,

.

1oy (G P -+-L,—J — (B — A P,
2 “t t

El coste adicional se caleularia sobre el desnivel fnanciere de capa-
cidad general del Mujo de factores consumidos, coma un porcentaje de
participacion en dicho desnivel de los recursos propios en relacion con
los recursos permanentes totales; ademds se mosiraria explicitamente
la translerencia (positiva o negativa) de los pasives o activos monetarios
netos circulantes, caleulada sohee cifras de fondos contahles.

Ajustes combinado de precios generales v de precios cspccffit:us,
137 (€, —Ci{———1 —{ES—AP,

Fl coste adicional se caleularfa sobre el desnivel financiero de capa-
cudud especifica del fhijo de factores consumidos, coma un poreentaje
dee participaciom en dicha desnivel de Tos recursos propios en relacion
com los recursos permanentes totales; ademais se mostrana explicn-
tamente Dy transferencia (positiva o negativa) de los pasivos o activos
monetarios netos circulantes, caleulada sobre cifras de fondos contables,



5.2.1.8.  Prescntacion explicita de la tranferencia como ingreso adicio-
nal del resultado lnancicro v del coste adicional de la varia-
cion de todos los factores consumidos en el resultado econd-
mico,

Fl ajuste, en este caso, se descompondria, al menos, en dos electos:
al incorporacién, en una de las formas posibles, como coste adicional
del segmento del resultado economico de la empresa, el desnivel finan-
riero correspondiente a todos los factores consumidos en el perfodo,
cnalquiera que fuere el onigen de su financiacion; b} incarporacion, co-
mo ingreso adicional (o menor coste} del resultado financiero de la em-
presa, €] llamado efecto Fisher en las tasas nominales de interés de los
préstamos en ambiente inflacionista, de ral manera que esta rransferen-
cia o minoracion del interés nominal de los préstamos puadiera dar lugar
a mostrar su verdadero coste financiero real para los socios en la situa-
cion resefiada.

El efecto Fisher, se calculara a partir de los indices generales de
precios, representando la transferencia potencial de capacidad adquisi-
tiva global que el prestamista realiza a favor del prestatario en tiempos
de inflacion y que, por tantn, minera el interés nominal que este Gltimo
satisface al primero. Por tanto, si:

iy = tasadec interés nominal de la deuda.

i, = tasa de interés real de la deuda que resulta de despejar en la
' conocida expresion de equivalencias de tasas nominal y real.

(L+1t) _ (14 drg) 5 iry = (i — py)
{1+ p,) (1 +p

con lo que la transferencia por unidad de los prestamistas, a computar
como minoracion de su tasa nominal ascenderia a ($0):

i, —ir, =i, — (P (1410

(1 +;t-j {1+ F"t]

f40)  Discutir 8) en ver de utilizar 1o tesa ole inflavitm groeml seoddbiera utilizar la tasa de
viracion de boa precioa eepecificos de las inversiones concretas reali2adas cot los recur-
zas Finanderos ajenos incarparados en el negocio u otros indices vitculados a la rama de
actividad empresarial, etc, es algo 9gico, va que el efecto de minoracion de la rigquezs
commdmica cypecifica ya g¢ encuentra incorporado come coste adicional de Tos factores
cotgnmidos, con lo que la transferencia de los tereeros habria que medirla enosu sentido
de capacidad peneral. Aparte de este motivo logen, ¢s tambidn T postura mds frecuente,
WVid, A.5. Suarez: Decisioncs dptimas de inversidn ¥ de financiacidn en la empresa,
Pirdmide. Madrid, 1981, pp. TTT v <.
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¥ la transferencia potencial total de los recurses ajenos permanentes as-
cenderia a

Fsta seria, por lo tanto, la cuantia de la transferencia que reduciria
ol enste financiers nominal de la deuda registrada contablemente. 5i
se argumenta que, en regimen inflacionista es menester computar como
coste adicional la caida de la capacidad de reproduccion econdmica de
los factores consumidos, en una linea de coherencia, servia tamhbién ne-
cesario postular que se registre el coste financiern que realmente se sa-
risface a los prestamistas y no el nominal que se paga, o que acarrearia
incorporar la transferencia potencial come ingreso adicional (o comae
menor coste] de caracter financiera,

Sin embargo, enseguida salta la duda de sics menester distinguir
enlre translerencia materializada v pendiente de ello a efectas del mo-
mento de su oamputacion o renta. Bs evidente que antes o despuds, Ja
translerencia paswa wl resullade de los socios, pero ol problema es st sc
debe rellejar antes de lo matenalizaciéon o en ¢l gjercicio en el que se
produzca. Hav que decir, en honor a la verdad, que es un tema espino-
s0, donde se pueden esprimir arpumentas en favor de la incorporacian
inmediata y plena de s transferencia potencial o minotacion del interés
nominal, como en favor de su diferimiento. Asi como es contrario a [os
principios contables tradicionales aumentar o coste de los bienes con el
interés de [os creditos, al menns a parur de su entrada en luncionamien-
to (41], porgue chocarfs con la prudencia valorativa, también pareceria
serlo el computo de un ingreso potencial de un recurso tinanciero ajeno
gue ha servido para adquinr un activo no monetario mientra dicho act-
v se mantiene en el stock, pues tal plasvalia potencial no ha podido
realizarse lodavia v mucho mas aan, s1 se mantuvo mvertido en actives
nu monclarios, Porcllo, anngue el asunto es discutible, parcee un proce-
der mas prudente limitar ¢l reconocimiento del efecre Fisher a la por-
cion de los recurses de terceros cuya transferencia ha sido materializada
en el periodo (Tactores conswnides a reproducir inherentes a los presia
mos).

L} esta manera, s¢ pasaria a un ajuste gue podria ser enunciado
hajo diferentes versiones, bastante praximas una de otras, las cuales po-
drian ser aceptables de modo indistinto,

a) Versiom relafiva a precios especificos en cuanto al computo del

{411 Vid. Plan General de Contabilidad de Espafia. Mimsterio de Hacienda, Madreid, {6a. edi-
cionp p. 511,



coste adiciond] imputable al resultado econdmico de todos los factores
consumidos, con cxpresion del efecto transferencia matenalizada de
las préstamos permanentes imputable como ingreso adicional {o menor
coste) de resultado financicro a partir de precios generales.

TeE ol S O A S T8 LI
{1+ pt)

b} Version relativa al empleo generalizado de la tasa de inflacion de
la economia en cuanta al coste adicional imputable al resultado ccond-
mica de todos los factores consumidos ¥ en cuanto al ingrese adicional
[0 mcnor coste) imputable al resultado nanciero del electo transferen-
ciy materializada de los préstamos pormanentes.

C, Pt _ (1, — 1\'1{153] (P (L*iy) )

2 (1+ Pt]

3¢ podria ampliar cf ajusie, completandole con un tercer efecto re-
lativo a la pérdida o gansmcia de capacidad adguisiciva general derivado
de la tenencia de activos o pasivos monetarios netos de naturuleza civcu-
Lante, va gque en ninguno de los dos efectes previanente presentados se
encontraba recogida esta incidencia. Fsta visidn os mas correcta gque la
que solo contempla los dos efectos comentados, al cubrir todos los elec-
tos tnplicados por la variacidn de los precios. Este tercer efecto podria
incorporarse como coste o ingreso adicional imputable al resultado fi-
nancicro por cjemplo, en la medids en que la fenencia neta de activos
0 pasivos monetarios g corto plazo aparece esenclalmente vineculada 2 lu
gestiom financiers o de tesoreria de la empresa, Asl, pues, so pasarian
a4 sendas versinnes similares 2 1as dos Oltimamente expucstas mas la in
corporacion de este tercer efecto:

o) Version relativa a precios espeetficos en cuanto al coste adicio-
nal imputable al resultade ecomomico de todos los factores consumidos
Y a preci:;ns generales en cuanta al efecta transferencia materializada de
los préstamos permanenies y en cuanto al efccle de tenencia neta de ac-
tivas o pasivos monctarios circulantes imputahble coma ingreso o coste
adicional al resultado [nanciera {42),

{42}  Pucden compamerse este ajusie y el sipdente con los ayustes anterioemente consignados
con nimers 31 y 6), donde ls Gnica diferencia padicarsa en el coeficiente (1 + 9014 pe)
afectandn a uno de sus componentes, va que en el electo Fisher, se mzona en relacion
con la lecha final del perivde e papgo e Tes jnereses (6] préstame de que disfruta el
prestatarlo cs el principal mds el interés nomingl, con lo que kb transterencia se ealeula-
et sobwe el total]. Vemos, pues, como desde dnguios distintos e razonamiento se al-
EINEAN ajustos cuantigrivamente gimilares; la diferencia bdsica de ung musdalidad w otna
se gentre en aspectos de mera inclesidn ¥ presentacién de las partidas de ajusee dentro
clel mutsrley de pe‘i!llillus ¥R T
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(G = G — Ly — Nrwj} (Pt v+ (E°—A)p,

(1+p,)

d) Versiom relativa al empleo generalisado de la tasy de infllacion
de la economia a los tres electos (lactores consumidos), transferencia
materializada de préstamoes permanentes v lenencia neta de actives o
pasivos monetarios circulantes),

1 L 1 K l::] + l:I
CPe AL NIFD) (P Sy Reahilp

: g

e} Resumen de versiones posibles de ajustes de renta homologables
entre si, dentre de la presentacion explicita de la transferencia comeo in-
greso adicional {0 menor coste) del resultado financiero vy del coste adi-
cional de la variacidn de todos los factores comsumidos en el resultade
ECONGMIGH,

Ajustes a partir de precios generales exclusivamente

14) Copy AL, .'\'L“'::'} tI{l Y,

La transterencia se calcularia sobre cifras de fondos totales.

15) € Py (L — K/E Py WE (R € A py
-.2 |:]-+ ptlil

La transferencia incluye el c-cnnpunenfe de recursos permanentes
ajenas v ¢l de Lenencia neta de pasivos o activos monctarios cire ulantees.
Ambos se caleularian sobre cifras de fondos totales. La transferencia de
elementos monetarios circulanles {positiva o negativa) es evidente aun-
que, poar la general, nn devenguen interés nominal explicito, razdm ade-
mas por la rmal se wriliza el coeficiente I, en vez de p (Lt i)

I

£ 131]'

Ajustes comhinados de precios generales v de precios especificos

i
_._L_

a0 -|L.
16) (€' — Cy — (g — N2 (g T

3.



La translerencia se calcularia sohre cifras de fondos contaliles a par-
tiv de precius generales, Fl desovel financiero total sebre el Qujo de fac-
tores consumidos sobre precios cspecificos.

TG G N R 05 - Ag e
=

Ta transferencia incluye ¢l componente de recursos permanentes
genos v el de tenencia neta de pasivos o actives monetarios circulantes.
Ambuos se caloularian sobre cifras de fondo contables a partir de precios
generales, Ll desnivel financiero total sobre el [lujo de factores consumi-
dos sobre precios especificos,

5.2.1.4 Homologacion ¢ idoneidad de las modalidades y versiones dd
ajuste do renta

El panorama rtrazado permite apreciar la existencia de miltiples
versiones e cuanto a la expresion en cada una de las tres modalidades o
vias de caleuln, ncorporacian vy presentacion del electo translerencia
del capital-prestame en la cuenta de resultados de los socies, a partir del
privncipio mspirador v rector del ajuste gue arranea en este caso, de la
conservacian de fa riqueza de los socios en su sentido economico o ine
termo.

Aungue, en apanenciy, cada modalidad v sus correspondientes ver
siones parecen dar a entender gue los gpustes son sensiblemente  distin
tos unes de otros, en realidad, puede afivmarse que Lodos ellos son ho-
mologables entre 51 ya que existe comctdencia en cuante a fa estuctu-
ra o urdimbre basica conceptlual en que s apovan, con lo que las dife-
rencias reales de unos v otras se centran en cuestiones formales o de
matiz (43}

Como es natural, existiran dilevencias cuantitativas en el ajuste e
renta, segun s ulilice una v olre expresion de este agusie, aungue lo 1o
gico es que ne scan demasiado acentuadas, pues no es lo mismo, por
ejemplo, ulilizar los precios penerales que utilizar solo precios especiTicos
0w comwbinacion de ambos v Lo mismo podea decise de las demds

I:-’!SI 1. rﬂ!a:'il?n expraestiv de 17 RETE SRR Y i s u_'iung: de renta en el l:llfc:qut' El:-:u:.l.';-r'l:l.i.-::-::- de 1z
conserwacian de la rigueza no ex, como s otvin e 1elacidn cermda sino gque, por el
o varjay, poebelan ke voevas vacianbes surgidas de intodogr poguenos matices dene
tro ade ke especiBicacian de alponn de sus cFeclos inlemmnobes o condindn de no altezar los
electos hasicos que conforman su contenidn. Exto o5, en law sarbotes expiesias v oen
cualesquiera otras que pudicran anadicse, delertan exialie wisss misangs bases [ones e
temolowacidn enire ellas para que pudicran ser awepralis’ somn propuests normativa de
COITeCCion.
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variables implicadas {coeficientes de participacion, etc.}). Es obvio que
serin deseable llegar a un acuerdo profesional que zanjase ¢l dilema de
las miltiples modalidades v versiones posibles de caleular, incorporar v
presentar ¢l ajuste, con el [in de cvitar, mas que las discrepancias cuan-
titativas, el desconcierto que produciria informes contables de distintas
empresas en los gue la expresion del ajuste se canalizase a traves de {or-
mutas expresamente ne identificables entre si,

Senluda esta premisa, nuestra preferencia sc inclimaria hacia la ter
cera de las modalidades descrilas, eslo es, la que preconiza la adscerp-
cion, como coste adicional del resullado economico, del desnivel glo-
hal del conjunto de factores consumidos, con independencia del origen
de las recursns financieros, medido este desnivel, bien sobre la variacion
de los precios especificos, o bien sobre la vanacion del nivel general de
precios de la econamia ¥ que simultineamente incorpora la transferen-
cia materializada de los préstamos permanentes que posea la empresa
{ efecto Fisher) como ingreso adicional (o menor coste) del resultado
financiere e igualmente integra en éste, como coste o ingreso adicional,
la variacion de capacidad de [a tenencia neta de activos o pasivos mone-
tarios circulantes, medidos cstos dos Oltimos efectos sobre la tasa de
variacion de precios generales, pues de ese modo se alcanzaria una infor-
macian de la cuenta de renta en términos reales en la que se podria
apreciar por separado los resultades de las gestiones econdmica y finan-
ciera, ajustes que se identifican en la relacion con los mimeros L5 v 17,

529 Transferencia en los métedos de correccidon simultanea de flujos
de factores consumidos ¥ de fondos de activos no monetarios.

Aparte de otras discrepancias los ajustes del enfoque financiero y
los del enfoque ceondmico de conservacion de la riqueza se diferencian
entre si, en gue [os primeros corrigen simultdneamente las cifras nomi-
nales de renta, de existencias de activos no monetarios y del neto patri-
monial de la empresa, mientras que los segundos se dirigen a corregir las
rilras nominales de renta en cuanio alos factores consumidos, ¥, por en-
de, a la reactualizacién, como contrapartida de la correccion de la ren-
ta, del neto patrimonial restringido a este mismo segmento de los consu-
mos.

Se podria completar el ajuste derivado del enfogue economico can
la simultanea correccidn de las existencias de activos ho monetarias,
con lo cual las bases de homologacién de los ajustes de ambos enloques
serian indudablemente mas solidas, al cubrir un campo similar de conte-
nido, aunque sus principios inspiradores v vias de calculo, incorpora
cion y presentacion aparentemente no coincidieran entre si,

El problemta de la explicitaciom de las reservas contenidas en las
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existencias de activos no maonetarios se Tesalveria con la aplicacion de

variaciones de precios especificos de estos activos pero, respecto a la

contrapartida de aplimci_ﬁn, ideberia tenerse en cuenta lu procedencia de

la financiacion, pues si ésta proviniern de recatsos de los socios, deheria

tratarse como una mera reactualizacion de by conservacian econdmica del
neto patrimonial, mientras que si proviniera de terceros, deberfs incor-

porarse la transferencia, inmediata o mediatamente, en la cuenta de ren-

ta, enpglobandose con el ajuste de flujas consumidas que se utilice,

Asi, pues, el ajuste complementario de los stocks de activos no
monetaring podria encajar perflectamente con culguiera de las 17 mo-
dulidades v versiones anteriormente expuestas del ajuste de renta, Para
su cilcule habria que proceder a discriminar los activos poseidos en dos
porciones: la financiada con recursos ajenos N 4B v lu financiada con
recursos propios N (K,

Fues bien, salvo en el caso previsiblemente infrecucnte de que

At = By, lo normal es que A < Fy, encuvo case MiE1 = (Fy J"'.1_:| =0
lo que indicaria que exisle un segmento de activas no moncrarios fi-
nanciados con recursos ajenos, se procederia a caleular la rectificacion
de valores nominales de estos actives por el unporte NiE 14 cuya con-
Lrapartida seria discutible si debe iv a parar inmediatamente a la cuenta
de renta (come ingreso adiciomal} hasta absorber Lo pérdida del otra
componente del ajuste de renta (desnivel Snanciero de los faclores con-
sumidos o inherentes a los recursos propios), o si debe ir a parar a una
reserva por revalorizaciom de actives [inanciados con préstamos, por no
estar mateializada [ transferencia, cualquiera gue fuese el signo del
olre componente de la funcidng esta sepumda solucidén parece mais
prudente que Ia primera, pero tampoco ésla podeta destacarse de forma
tajante. Finalmente habria que rectificar el sepmento de les activos no
manetarios tinanciade con recursos propios por importe de Nylk gt
gue se abonaria en la cuenta de actualizacion del nelo patrimonial {re-
serva de depreciacion menetaria), sumandose al otre componente gue
wil a parar también a la misma, como contrapartida del ajuste de renta
del flujo de factores consumidas.

Sc desprende de todo cllo que bato esta nueva optica de correccion
simultanea resultarian olras 17 expresiones de ajusles sepin modalida-
des v verstones reseniarse para el de’renta. ara no reiterar la casuistica
expondremos en esle caso el ensamblaje de los dos electos relendos a
una anlca version de las anteriores, a modo de ejemplo para las restan-
tes; a esle fin, tomaremos el ajuste combinade de renta No. 6, Fn cstas
condiciones, resultaria lo siguiente:

Ajuste de Nujos de faclores consumidus
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perdida de capacidad adquisitiva global en sentido economice de los re-
cursos propios invertidos en factores ne monetarios consumidos a re-
producir. El carge en la cuenta de renta tendria como contrapartida el
gbono en cuenta de reactualizacidn de la cifra nominal del neto patri-
monial (reserva por depreciacion monetaria).

Ajuste de fondos de activos no monetarios

Ajquste correspondiente al segmento de los recursos ajenos:

—N iFPq <0 Hjmuua de capacidad adquisitive en sentido

econdmico, no materidizada, m1respnnd:rntr i
tenencia de activos no monelarios Onanciados
con recursos ajenos. El abono en la cuenta de
renta (siempre que 4; = () tendria como contra-
partida el cargo en las cuentas correspondientes
de los aclivos no monetarios que experimentan
la revalorizacion.

Ajuste correspondiente al segmento de los recursos propios

_Nl”\I _hqu

0 reactualizacién de la cifra nominal del neto pa
tritnonial (reserva por depreciacion monetaria)
correspondiente a los activos no monetarios en
existencia adquindos con recursos propios. L
abono en la cuenta de reserva del neto patrimo-
nial (siempre que g > 0} tendria como contra-
partida ¢l cargo en las cuentas corrcspondicntes
de los activos monetarios gque experimentan la
revalorizacion.

Frnsamblando los ajustes de flujos de lactores consumidos v ¢l fon-
do de activos no monetarios se alcanzaria el siguiente ajuste completo:

a) Opcion menos conservadora de abonpar transferencia no mate-
rializada en la cuentla de renta hasta neutralizar pérdida de ca-

pacidad de las

fuclores consumidos.

et o) — (L= NFp BE—a)p - N Flg) >0

Pérdida de capacidad adquisitiva global efectiva a Incluir como
coste adicional en la cuenta de la renta de los socios.
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LReserva potencial por revalorizacion de actives financiados con
recurans rotales, En osu salde se conjugan los dos efectos, por lo
que a la pérdida potencial de los recursos se oponen las transferen-
cias de terceros hasta poder mverlie ¢ signe v quedar como ganan-
ciy pendiente de matenialicacion, Guando se malerialice el exceso
de punancia no realizada reconocida en la reserva se ncarperacia a
la cuenta de renta de los socios completéndose asi la incidencia de
la rrunsferencia en la renta.

Revalorizacion {q, > 0] o desvaliizacion (g = 0] delos actives
monetarios en cxisteneia.

e — € — (L — NN p — (B F— A pd 4 N ¥ g >0

Reserva por depreciaciin meonetaria para reactualizar la conser-
vacion del ncto patrimenial en términos de capacidad adquisitiva es-
pecifica real constante,

hi  Opcion mis conservadora de abonar la Lransterencia no matenali-
zada en la cuenta de rescrva por revalorizacion de activos linancia-
dos con préstamoes, cualquiera que fuere ¢l signo del vlro compo-
nente de [a cuenta de renta.

[C T == Ly =2 e (RS A pp ] 50

Perdida de capacidad adguisitiva glabal etectiva a incluly camo
coste adicional en la cuenta de renta de 1os socios.

N q Revalorzacion {q, > 0} o desvalerizacion (g << ) de los ac-
N ) j . ;
LIvOs 1O TOnebariens ¢11 eX15Te1014,
L : i ot : s 3
I\-r_( jfﬂlt Reserva potencial por revalorizacion de actives financia
tids corr recurses ajenas (g, = . Cuande se malerolice Ia trante

IChcia 8¢ im".r:-rpt:uraria ala cucnta e renta de Los socios cumplr:t;in-
dose asi la incidencia de la rranseroncia en renla. Caso de ser
g < O rcpercutiria inmedistumente en cuenta de renta.

[T € — (T — N o — 75— Agipyd | N6 g >0

Rescrva por depreciacion menectaria para reactualizar Lo consernva-
cion del neto patrimonial en términos de capacidad adguisitiva es-
pecifica real constante.
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5.3. LA CONFRONTACION DE AJUSTLES DEL ENFOOQUE FIMNAN-
CIERO ¥ DEL ENFOQUE FCONOMICO DE LA CONSERVA-
CION REAL NE 1A RIQUEZA: ANALOGIAS Y DIFERENCIAS.

A lo largo de este trabajo hemos tenido ocasién de wver que
los metodos de ajuste de las cifras nominales emanan de uno de los dos
enfoques senalados: el financiere o de la conservacion de la capacidad
adguisitiva general de los recurses financieros aportados al negocio y
¢l ccondmico o de la conservacion de la capacidad operativa funcional
de las inversiones que posce la empresa.

El soporte conceplual, por le tanto, de cada uno de estos enfogques
es distinta y esto se traduce ademds en un mecanisimo peculiar del cileu-
1o de la repercusion en renta, donde los métodas de ajuste del enfoque
financiers toman como base los [ondos conlables de activos v pasivos
moletarios ¥ oactivos no monetarios, mientras que el fundamento
esencial de los ajustes del enfnque coondmice se centran en el flujo de
fuctores consumidas, s hien aliuno de estos compenentes, en detenni-
nadas versiomes de la enunciacion del ajuste, se evalila a partir de fon-
dos (activos v pasivos monetarios circulantes v tranlerencia neta materia-
lizada de recursos permanentes ajenos).

Tre otra parte, en lo que respecta a los lactores empleados, los mé-
todos del enfogue financicro sc inclinan intrinsccamente hacia la uti-
licacion de precips generales de la econemia, si bien pueden acoger
convenicntemente ¢l complemento de los precios especificos para al
canzar una version mas perfiluda del ajuste; en cambio, los métodos del
enlogque econdmico encuentran su apove consustancial en los precios
especificos en cuanto al ele principal del ajuste, s1 bien la especifica-
viom de algunos de sus efectos, como se ha visto, puede venir dada a pa
partiv de los precios generales del sistera economico.

Por altimo, los métodos del ajuste financiero desarrollado {concre-
tamente 2) abarcan correcciones de renta v atloraciones de dilerencius
de valor de los stocks de activos no monelanos, mientras que en las ver
siones mancjadas de los ajustes del enfogque econdmico habia dos series
paralelas, una que solo cubria el ajuste de renta {concretamente 17 ver
sioncs] ¥ otra que ademds desvelaba las diferencias walorativas de los
referidos stoks (concretamente 17 versiones).

Ne toda ello se desprende una serie de notas de confluencia de los
ajustes de ambos enfogues, asi como algunos rasgos peculiares que los
diferencian entre si. Sin emhbargo, hay que decir que existe ura coinci-
dencia en lo sustancial muy acentuada entre ambos enfoques, de tal
manera que el nicleo esencial de la conservacion de la rigneza en ambos
casos constituye ¢l ¢je del ajuste de renta, aungue no exista identifica-
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cion completa en cuanto a la especificacion del concepto y de las va-
riables para las cuantificaciones respectivas de dicho conceplo; respecto
al ajuste de afloraciomes de valores de los steck de activos no mone-
tarios, la identificacion serd abscluta entre los métodos de correccidn
simultanea de flujos y stocks del enfoque econamico ¥ los métodos del
enfoque financiero.

Fn resumen, la confrontacion de los métodos de ajuste de ambos
enfoques demostraria  coincidencia entre ellos vespecto de  los
aspectos esenciales del problema v diferencias en cuanto a las cuestiones
accesorias del mismo. De agui cabe deducir que los diversos meétodaos
de gjuste, aunque no klénticos entre si, pucden considerarse udentifica-
hles o alternalivos unos de otros, con lo que podria perfectamente enca
jar cualquiera de cllos para lograr una correccion razonable de las cifras
contables nominales,

Sc pucde respaldar aun mis esta opinion comparando las expre-
siones matematicas de los ajustes de uno v oro enlogue. Ast por gjem-
plo, confrontaremos ¢l ajuste combinado de precios gencrales y espe-
cilicos del enfogque financiero con el ajuste simultanco de flujos v {on-
dos del enfoque ccondmico mostrade en la seccion 5.2.2., utihizando la
opcion a) o menos conservadora de fundir la rransferencia no materiali-
zada de los stocks de activos no moenetanos Dnunciades por Lerceros en
la cuenta de renta (hasta anular la pérdida) o en la cuenta de reserva
por revalorizacion de activos (si €l ajuste de renta denotase ganancia no
materializada) con €l fin de que exista la mayor homogencidad posible
a etecto de tal comparacion.

La estructura del ajuste afectaria en cualyuier caso, a las siguientes
L} [ o] £ 1.8

(1) (2) (3) (1)
Resultados + Activos no mo- = Reserva por re- + Reserva por de-
nelarios valorizaciom de preciacion mo-
activos netara.
{pirdida ne- (Alloraciom de di- (Ganancianeta (Fguivalencia de
ta de capacidad  ferencia valorati- nn marerializa-  capacidad adgui-
adquisitiva vas). da). gitiva de recur

=08 propios).

Ajuste en el método combinado de precios generales y espearficos del
enfoque financiero )

() @
[11 [[-‘j‘t_Et.}Pt_‘- Ny fpt_qt}] + Negg © K py

Contaduria U de AL 75 Medellin, Marzo de 1984



Ajuste en el método de correccion simultinea del enfoque economico
l:w:rsit':rn cxpuesta en 5.2.2.1

(1} 24
(21 UG G+ (L =N e — (5 Adp, — K Elg 1+ Mg = Koy

Como scove, al afloracion de diferencias en activos nn monctaros
seria identica, con lo que las discrepancias surgirian logicamente on ol a
juste de renta y por repercusion de ello, en la cuantia respecriva de lu
reserva por depreciacion monetans, Hab rad que comprarar pat ello, los
componentes de la cuerita de resultades [ 1] v 1 2] :

: L 2 T
KDl ~Epe, + N, 2, ag] =[NPw-up - 8O ]- a8,

S =l ¢~ HL(H}"ItI (K —A ey — (L Nrtﬂ:']']'F*t

con In cual 1a diferencia quedaria reducida a:
|11 - [2)in) %O ey -0y 20

6 LA INCORTORACION DE LOS EFECTOS DI LA INFLACION
A LA INFORMACION CONTABLE, CORRECCION EN ESTA-
NOS FINAMCIEROS PRINCIPALES VERSUS CORRECCION
EN ESTADOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.

Kl ajuste de las cifras nominales en situacion de inflacion perais-
tente resulta un hecho indiscutible al objets de otorgar verdadera enli-
dad v representatividad a la informacion contable en el proceso de toma
ile decisiones por parte de [os distintos agentes econdmicos, internos y
eXLErnos, que, por un motivo u otre, requicren dicha inlonmacion por
tener algiin interés en la marcha de la empresa. Al comienzo del trabuajo
manilestabamos sin ambages que la inflacidn es una transaccidm mis
que afecta al sujeto econdmico v que al provocar fendmenos de trans-
ferencia economica, incide en ta tenta v en la riqueza de éste, con lo
que, como toda transaccion, deberia incorporarse a su sistema contable
con el fin de lograrse una informacion anténticamente representativa de
dicho sujeto.

A pesar de la rotunda claridad de la repercusion de las variaciones
de los precios en la renla v oenla riquesa de las empresas, se pueden en-

contrar dos bloques o categorias de propuestas coTrectoras de los daros
nominales:

1. Propuestas que distinguen dos tipos de informes contables: a) los

informes principales que seguirian elaborandose sohre las hases o
principing contables tradicionales v, por lo tanto, sin correcciom de los
datos nominales o, al menos, sin correcicdn expresa de dichos datos,
mas alla de lo que pudiera resultar de formulas legales (fizcales prefe-
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rentemente) orientadas a atemperar las incidencias de la inflacion (por
ejemplo: las reactualizaciones de valores de los activos fijos en Espatia):
b) Los informes complementarios o paralelos de los principales, que re-
cogen la misma informacion  de los principales solo que corregida de
los efectos de la variacién de los precios y, por lo 1anto, que pretenden
reflejar datos equivalentes a los que se expresam en términos nominales
en los informes principales, que seguirian siendo el eje o pieza maestra.

2. Propuestas que no mantienen la distincion apuntada entre infor-

mes principales ¢ informes complementarios, sino que propugnan
Ia incorporacion plena y directa de los efectos inflacionistas en los regis-
tros contables, mtroduciéndo las rectificaciones que procedan de acuer-
de con la indole del ajuste manejadao.

Entre ambas posturas se debate ¢l problema en la actualidad (44).
Por nuestra parte entendemos que la dicotomia informes principales
-informes complementarios no resuelve debidamenle la cuesticn, por
cuanto gue la base informativa e incluso la base juridica a efectos del
reparto de la renta sigue estando formada por los datos nominales,
mientras que los datos corregidos no pasan de ser un instrumento esta-
distico mas. Fn consecuencia, abogamos por la propuesta de incorpora-
cién del ajuste a los registros contables con todas las consecuencias,
por ser la tinica capaz de dar una verdadera solucion frontal al proble-
ma, con lo que la contabilidad ajustada funcionarfa en todo lo demds
como la contabilidad nominal, salvo en la incorporacion adicional de
un determinado mecanismo de ajuste, de entre los descritos a lo largo
del trabajo, que cubra convenientemente los efectos inflacionistas, en
particular, sobre la cifra de renta de la empresa.

No ignoramos las miiltiples vertientes del problema, y por consi-
guiente, los miltiples intereses que entran en juego y que podrian verse
afectados por una solucién de este corte. Es probable que incluso sean
las propias direcciones de algunas empresas quienes no estuvieran en el
fondo interesadas en tal correccién, pues cllo podria evidenciar unas ci-
fras de renta desestimulantes (para la propiedad en particular), si bien
la cnorme aceptacién de las disposiciones de regularizacion y de reac-
tualizacién de balances no aporta ninguna sospecha en el sentido apun-
tado. También se suele aducir que una correccion plena de las cifras de
renta por los efectos inflacionistas puede contribuir a atizar tadavia
miés la virulencia del proceso futuro, va que al trabajar con cifras reales
de renta, las empresas v todos los sujetos en general acelerarian sus pre-
tenciones de mejora. Es evidente que el fenémeno de la inflacion que se
{#4) Esta e3 la solucién mas frecuente recomendada pos organismos profesionales u oficiales

que s& ccupan de dictar normas contables, En este gentido podeian menciomarse €] FA.

5B, Mo, 9% Financial Reporting and Changing rices;la Norma Internacional de 1ASC

Mo Tratamiento comtable de las variociones en los precios;las propuestas de las comi-

slanes oficiales de] Reino Unido gobre la correccidn de inflacifn (Informe Hyde y Expo-

gure Draft 24), et
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encucntra mmerse en las economias modernas es algo sumamente in-
trincado v complejo v no se puede decit que sean precisamente lus prac-
tieas comtables ortodoxas el remedio a esgrimic [rente a aqueélla, sino
que las soluciones paliativas auténticas estan mas alla de cllo, formunde
parte del cuadro de medidas de politica econdmica general del sistema ¢
incluso se sitiian en la propia conformacion de las relaciones de produc-
cidm nacionales ¢ mternacionales.

En resumen, opinamos que el cometido contable propio debe limi
rarse u dar una solucion satisfactoria a la representarividad de la informa-
ciom contable en la sitnacion en la gue operala empresa v que mientras
csta este caracterizada por una clevacion persistente de los precios,
aguel objetive no se podria alcanzar de forma adecuada, mientras se
sipa dpnorande 1o trascendencia de una transaccion implicita pero
inprerrtante gque afecta a la empresa v no se recojan sus electos como es
debido en los registros contables oliciales,

CONCLUSIONLES

1. Lo inflacién, como fendmeno persistente de las ErnTnmIas Io-
dernas, genera eleclos de transferencia de riqueza y venta entre los
sujetns economicos gque operan en €l sistema de bastante signilicacion
cuantitativa. Es, por tanto, una transaccidon implicita pero importante
gue afecta a la riqueza y renta de las empresas, razon per Lu cual de-
be ser captada, medida, representuda y evaluada convenientemente
por el sistema contable de ¢stas para alcanzar una inlommacion represen-
tariva v oaparcial.
9, Existen multitud de propuestas normativas para la correceion de
los datos conlables nominales en ambiente influcionista. muchas
de las cuales presentan diterencias radicales en cuanto u s enunciacion
y magnilud de las correcciones, con lo que a veces es sumarnente ditieil
poder apreciar su grado de validez respectiva en cuanto al objetive per-
seguido, asi como las analogias o diferencias entre unas propuesias y
otras, es precise para ello sentar unas bases rigurosas que permilan en-
juiciar estus cxrremos respectn a las propuestas de correecion gue se
propongan, i la lue de las principales dimensiones que configuran ¢
problema planteado, como requisite neccsanio para €l ulterior y even-
fual apoyvo de la propuests idonea o de las propuestas alrernativas vili-
das con una base {irme de homologacion comiin entre cllas. Ll presente
trabajo pretende ser una contribucidn en esta direccion,

9. Una revision critica acerea de las propuestas nommativas de ajsute

de Tas cifras nominales requiere definin el marco hdsico del proble-
ma v sus principales ditmensiones. Los aspectos principales iplicacos
gue hahri gue analizar ¥ sobre los que habrd que pronunciase para
poder enjuiciar el contenido y la validez de las propuestas que se fonmu-
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len se refieren en etencia a: definir el concepto de renta de empresa
dentro de una determinada perspectiva de ésta a efectos de [a elabora-
c16m de la informacion contable nominsl v real;, delinr gqueé se enliende
por conservacion de la riquesa de la empresa come punto de relerencia
para medir su renta real ¥ osu ajuste necesario de fa renla nominal; deli-
mitar s1 los [actores de correceitn adecuados son las variaciones de pre-
cios gencrales, de precios especificos o una dererminacda meecla de am-
bos; delinir ¢n qué medida v de qué forma el endendamianto delie Lener
cabida en ura propucsta de corrcecion de cifras nominales; esclurceer
disrintas vias de ajusre v sus bases cde aplicacion sole lus magnitudes de
flujns de consumes, fondos contables o sobae und combinacion de
ambas; sefialar si la propuesta, para que sea eticas, ba de corregn Tos es-
tudos financieros principales o s hasta con una cotreccidm a elecros de
presentacion de estades financieros complementarios de Ios estados
nancieros principales,

4. Kl concepto de renta que maneja la contahilidad nace en lormne a

una determinada perspeciiva respecio a la empresa, L Leoaria
de Ta propiedad es una de las perspectivas de contemplar 1a empresa v es
la que determina el concepto de renta (renfa del capital-propiedad o de
los sacias] que se registra ¢ mcorpora enla cuenta de resultades o esta-
do de pérdidas v ganancias de i empresa en cifras nominales, Cualquier
propucsta de ajuste debe propugnar mecanismos de correecion de lus
cilras nominales de renta concordantes con esta perspectiva de empre-
s3 ¥ oon este concepte de renta, de tal Torma que Lo renta real que se
ofresca, despues del gjuste recomendadn, corresponda verdaderamente
i la renca real de los socios. Por contra, correcclones gue nuo se gjustan
a cste concepto de rente delommarian o disterstonurian injustilicadamen
te la traslacidn de las citras nominales a cifras reales de renla por Lo gue
ne sorian idancos. En suma, ¢l tipo de auste propuesto de Ja cilrs de
renta debe respetar eserupulosamente la perspectiva de empresa y el
concepto de renta que se maneja,

. La conservacion de la riguesa de Lo empresa constituye of wabral

de [ medicion de su renta v en un maees nflacionsta significara
conservacion en 1erminos reales, Para ol concepro manejado doe renta
de los socios significard también la conservacion real de Lo vguess de
las socias. llay dos perspectivas o on anu{‘.!-: biisicos dle contem [:I_‘n' la
canservacion real de la riqueza de los sociost al el enboque financiero o
externo propuima e manlenimiento de fa capacidad] adouisiliva seneral
de los recursos cconomicos de los socios (nete patrimonial)s bl el en-
[ogue econdmico mlema propugia el mantenenenis de La capacidad
operativa funclonal de la empresa, medida en Lorno a la gama espectts-
ca de hienes que manegfa v, por tratacse de renca de los socios, relativa al
segmento el negocie lmanciade con recursos de los socios, Toda
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propuesta normativa dc ajuste de datos nominales responde o se ci-
menta basicamente en uno de estos dos enfoques. Ambos enfoques
pueden ser aceptables, gi bien en un entorno como el de la economia
actual, caracterizado por la innovacion constante y por la diversifica-
cion de actividades dentro de la estrategia de la empresa, el enfoque fi-
nanciero de la conservacion de la riqueza parece mas idoneo que el en-
foque econémico, sin que este Gltimo sea rechazable en el contexto que
agui se trata.

6. Cualquiera que sea el enfogque sobre el que se apovya la propuesta

de ajuste de los datos conrables nominales, al manejar un concepto
de renta de los socios, la correccion introducida por aguel en la cifra de
renta, debe limitarse o circunscribirse al aumento del negocio financiero
con recursos de los socios, o dicho de otra forma, debe incorporar ade-
cuadamente el efecto de transferencia de capacidad adquisitiva, general
o especifica, potencial o efectiva, materializada o no materializada, que
realizan los prestamistas en favor de los socios de la empresa, para que
el ajuste sea aceptlable,

7. Hay distintos métodos de correccion de cifras nominales capaces
de respetar estas condiciones minimas anteriormente expuestas
{compatibilidad con el concepto de renta de los socios, emanado

del enfoque financicro o economico de la conservacion de la riqueza e

incorporacion de la transferencia por endeudamiento del capital-prés-

tamo al capital propiedad).

Los métodos de ajuste resultantes contienen rectificaciones
basadas en precios generales, en precios especificos 0 en una determina-
da combinacidon de unos y otros precios, aungue en este ultimo caso en
la especificacion del ajuste predominaran Jos precios generales o los es-
pecificos. Aungue en los métodos de ajuste resultantes de ambos enfo-
ques (financiero y econdmico) de la conservacién de la riqueza caben
propuestas aceptables de los tres signos sefialados, por lo general, en los
métodos del enfoque financiero predomina la inspiracion de los precios
generales y en los métodos del enfoque econdmico la de los precios
especificos.

B. Hay dos métndos hasicos de correccion surgidos a partir del enfo-

que financiero, ¢l primero de los cuales mide el ajuste sobre pre-
cios generales y el segundo como combinacion de precios generales y es-
pecificos, de tal forma que el ajuste de renta se refenrd a precios
generales de tenencia de activos y pasivos monetarios de renta {en el
primer método), mas la diferencia de tasas de variacion de precios gene-
rales y especificos de los activos no monetarios (en el segundo método),
referidos a la totalidad o solo al segmento financiado con recursos pro-
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pios (va que la trasferencia de los financiados eon recursos ajencs dife-
Tird su incarporacién a renta al no estar materializada), En cualquier ca

so, el ajuste se centra sohre los fondos contables v sus vartaciones ha-
bidas a lo largo del periodo respecto a tenencia de toda clase de activos
Y pasivos, monctarios o no, propios v oajenos, alectande ademds de la
correccion de los datos nominales de renta (perdida de capacidad adgui-
sitiva, o, en s casn, reserva por revalorizacion de aotivos no monetarics),
a los de los activos no monelarios v cilra del neto patrimaonial de Ta em-
presa.

9.  lay dos métodos bisicos de correcoidn surgdos a partic del enfo-

gque ccondmico. El primero de ellos restringe ] ajuste a la cifra de
renta y a la de neto patrimonial como contrapartida a partiv del fuje de
factores consumidns a reproducir v dentro de una determinada especi-
ficacion de la pérdida de capacidad funcional o medicion del desnivel fi-
nanciern cue  represonte osta perdida en relacion con precios generales
w oespecilicos v restringida al segmento financiade por terceros. El
segundo de los métodos afiade al apuste anterior, ademas ly carreccion
de los [ondos invertidos o existentes en activos no monetarins, con cotl-
trap;irliulu en lu rectificacian del netao patrimonial o en [a reserva por re-
valorizacion de activos, segin que correspondan al segmente de rigueza
en stock financiada por los socos o por terceros Por tunle, cualguiers
que sea el metodo wtilizude la repercusion de la translerencia de Ios
prestamistas a los socios dehera estar debidamente contemplada. Aun-
gue Ta magnitud contable basica a corregir en un ambiente inllacionis-
ta debera ser la renta, el métado de correcciim simultinea cs mas com-
pleto cue el mérodo de correccion estricta de los Juctores consumidos al
rovelar tambien las dilerencias del valor de Tos stocks de aclives moneta-
rins. Aparte de esto, el meétode de correcoinn simultdnea cubire ol mis-
m canpo awngue sobre erileriod prapios, que los metodos de ajuste
surgidos del enlogque financiero de [y conservacion de Ta vigueza de Ja
ewmpresa, con lo que se acenmlan las bases de homologacion de unos
metados ¥ olros,

0. LExisten distintas modalidades v versiones del gjuste de renta, en
cuanto a la especificacion de sus componentes individuales respec-

i a cilenla, incorporacion y presentacion en los estadns financieros, so-
hre tado, en los métodos surgidos del enfoque coondmica de la conser-
vacion de la rguesza, Bl punto crocial gque los distingue sc relicre a la
comsideracion explicita o implicita de 1o transferencia por endeuda-
mienta. as tres modalidades basicas se refieven ar a) presentacion ex-
plicita de la transferencia: coste adicional del despivel de todos los Fae-
teres consumides menos ingreso adicional representado por la trunsfe-
rencia o parte no soportada por los socios del desnivel total; b) presen-
tacion tmplicita de la translerencia: constatacion directa del desnivel de
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los factores consumidos financiados exclusivamente con recursos pro-
pios: ¢) presentacion explicita de la transferencia: desnivel de todos Tos
factores conswmidos como coste adicional del resultade econdmico
menos transferencia come minoracion del coste financiern nominal
satistecho {efecto Fisher) en €l resultade financiero. En cualquicra de
estas modalidades cabe disociar o no la transferencia de capitales perma-
nentes y circulantes, as? comao arhitrar especificaciones de los electos
parclales en torno a precios generales, precios especificos o una deter-
minada combinacion de ambos. De csta suerte existiran multiples
varianles del ajuste de renta- en nuoestro trahajo se enumeran hasta 17
formas posibles - Lodas las cuales serfan aceptables al poseer bases lir
mes de homologacian entre ellas, por coincidir su sustrato conceprual
de apovo. 5i se tiene en cuenta la correccion simultanea de [lujos v
[ondos, como métode mas completa del enfoque economico, surgiria
igual namero de variantes intercambiables, os decir, - de acuerdo con
nuestra cnumeracion de renta otras 17 versiones del ajuste conjunto—,

Il.  Laconlrontacion enrre los métados de ajusic surgidaos de los enfo-
ques {inancicre y economice de la comservacion e lu ngueza,
cuando surgen de parccidos patromes o son identificables entre 50 res-
pecto a sus asunciones basicas (en particular la incidencia de la transfe-
rencial como es el caso de los presentados on nuestto trabajo, permiten
apreciar concomitancias muy estrechas entre unos v otros. Esto por un
lado v por otro las analogias de las distintas versivnes ofrecidas del
ajuste parecerian dar a entender que es ndiferente la opeidn por un
ajuste U otro. Aungue esto es en gran parte cierta, no obstante, al ob-
jeta de unificar conductas Informativas en este sentido, al jgual gue ocu-
rre en olros muchos aspectos de la informacion contable donde caben
diferentes alternativas de solucion de un prohlema, seria conveniente
que las organizaciones profesionales u oficiales pertinentes encargadas
de normalizar practicas contables, se pronunciasen por una o unas de-
terminadas formas de correceidn.

12, No obstante lo indicado en la conclusion anterior, muestras prefe-

rencias personales se inclinan hacia €] mérodo de carreccion com-
binada de precios generales v precios especificos a partir del enfoque -
nanciern de la conservacion de la riqueza y que hemos desarrallade por-
menorizadamente en otro trabajo antevior (45). Subsidiariamente nos
inclinariamos también, dentro de los métodos surgidos del enfogque cco-
nomico, por ¢l de correccion simultanea de renta v de stocks de activos
no monetarios, en la version de presentacion en renta que especilica ol
coste adicienal por el desnivel especifico de reposicien de todos los fac
tores consumidos {dentro del resultads ccondmico) v come ingreso adi-
cional la transferencia materializada escindida en componente de recur-

(45 La infarmacidén contable ante [ variacicn de la capacidad adguisithea de. dinero, Op. at.

R2



sos permanentes (efecto Fisher) y de activos o pasivos netos monetarios
circulantes, medido sobre precios generales e incorporables al resultado
financiero (identificada en el trabajo con el No. 17} v en cuanto al
ajuste de stocks sobre precios especificos con aplicacion discritninada
de la contrapartida por segmentos financiados (reserva por deprecia-
ciom monetaria para ¢l segmento de stocks inherentes a los recursos pro-
pios; reserva por revalorizacion de aclivos no monetarios para los in-
herentes a los recursos ajenos).

13.  La correccidn de cifras nominales no debe limitarse a la prepa-
racion de estados financieros complementarios de los estados
principales que seguirian estando elaborados en cifras nominales, pues
la variable juridica de decision del reparto y participacion de la renta se-
guiria siendo inexacta, Fs menester, pues, una incorporacién frontal del
ajuste por inflacion en 1os registros contables v en los estados financie-
ros ordinarios que presenten las empresas. Fn este sentido, conviene
consignar que todas las asociaciones prolesionales u oficiales encarga-
das de dictar principios v normas contables, nacionales o extranjeras,
incarperan en lugar destacado, dentre de los requisitos basicos que debe
reunir la informacion contable el de imparciahidad (46}, con esta vy otra
denominacion ;ulﬂuga.. Pues bien,-entendemos que mientras no se acep-
te una incorporacion frontal y plena del ajuste por inflacidn en los regis-
tros y estados contables principales, acorde con la definicion implicita o
explicita de renta gque se vienc mancjando a cfectos de la elaboracidn
de los principios contables, se incumple de modo sustancial el requisi-
to que se esta declarando respetar, dando lugar a informes contables
sesgados en favor de unos destinatarios v en contra de otros.

[#6] Requisito 7. Tmparcialidad: “Ta Informacidn contenida en los estados contahles peride
dicog ha de elaborarse con la intenclén de que sea ghaolutaments neutral € imparcial, ea
decir, que no tergiverse o distorsione los datos en Bvor de ciertos destinatarios v en per-
juicios de ctros.
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