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1 — BFECTCS DE LA INFLACION SOBRE LA SITUACION PATRIMONIAL LXPRESADA EN
LOS ESTADOS CONTABLES »

1.1 - La moneda como patrén o medida utilizada_gp la confeccidn de los ez
$ados contables,

Bl patrdn o unidad de medida utilizado por la Contabilidad es la mo-
nedaj pero sucede que ésta no es una medida de valor immutable, La moneda
de curso legal puede sufrir modificaciones en sus relaciones de cambio -——
con log distintos bienes y servicios. Cuando las modificaciones se produ-
cen sostenidamente en detrimento del signo monetario, se asiste al proce-~

) A .. ] .2
s0 conocldo con el nombre de inflacidn, lo que equivale a la fluctuacion-
de la moneda como medida de valor.

La verdad es gue la inflacidn no ocurre “in vacuo', sino dentro del-
marco social e institucional del pais. Dado que las empresas ro son entes
aislados sino que desarrollan su vida dentro del conbexto macroeconémico-
sufren, en consecuencia, las perturbaciones que produce el fendmeno infla
cionario,

A efectos de asociar las perturbacioncs producidas por la inflacién~—
en el &mbito macroecondmico, con sus repercusiones en el ambito microeco—
némico hay que comenzar por definir el problema.

Otra cara de la inflacidn, se manifiesta en la forma de un aumento--
general de los precios, nLste es el hecho en si mismo pero no la causa de
una situacidén inflacionaria, Corresponde, entonces, determinar los facto-
res que dan origen al aumento de log precios.

En la doctrina econémica, dos corrientes cde pensamiento han interpre
tado el fendmeno inflacionario (1):

1) la corriente monetaria que atiende sblo al aspecto monetario del siste
ma econdmico,

2) la corriente estructuralista que atribuye las perturbaciones a desequi
Llibrios no monetarios, debidos en parte a las imperfecciones de la or—
ganizacidn econdmica.

Los tratadistas de Economia Politica, acostubran a agrupar los facto
res causales del proceso inflacionario, colocandose en dos hipdtesis:

a) hipétesis de inflacidn de costosg

1) hipbtesis de inflacidén de demanda.

Generalmente todo aumento de sostos se traduce en un aumento en los-
precios, Por ejemplos; aumento en los salarios sin el correspondiente an-—
mento en la productividad del trabajo; o aumento en moneda nacional de
una materia prima importada (deterioro de los términos del intercambio);~
o aumento en los costos de produccidén por obsolescencis del equipo de pro
duccidn, -

Los ejemplos anteriores constituyen casos tipicos de inflacidn de ——
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costos, e involucran los canbios en la maghitud del precio momnetario del
trabajo (u otros factores de oferta).

Tox el contrario, cuando el lstado decide aunentar los créditos ne—
diarte una politica de direro barato para financiar el CONSUrIo, Drovoca
una inflacifr de denarda p~r la sencilla razdr que los cersuidores, al
verse con mayores saldos disponibles, se inclinarn a pager més por un nis
mo bien y lrs precios suben, En el nismo sentido, el déficit presupuesta
rio puede interprebarse, er algunos casos, como un subsid al consumno,
v la inflacidr asi determinada, también seéria de demanda.

In sintesis, la inflacién de demanda considera como factores causa—
les del proceso, los cabios en las magnitudes de la oferta de dinero o
del pasto nonetario,

Se puede concluir diciendo que en general, toda inflacidn supore un
increnerto er un sector (salarios, consunidores, jarancia por retencidn-—
especulativa de existencias, etc.) sin un aumento paralelo de la produc—
Eiéﬁ o de la produccidn y la productividad,

Lhora bviern; s;ée compara el concepto clésico de dinero con el con——
cepto de noneda de ocuenta que se utiliza en la Contabilidad, se
encuentra que los dos apdyanse en un criterio de homogereidad. dse crite
rio de homogeneidad se refiere tanto a la equiparacidén de los valores de
los distiitos bienes y servicios en un determinado momento del proceso &
cagbio, como a la posibilidad de trasladar los valores a través del tien

PO

Bl proceso inflacioraric afecta a esta condicidn clisica de la defi
nicifn de dinero en la medida en que inposibilite la trislacidén de valor
porque con el tramscurso del tienpo, se nodificam sucesivavente las rela
ciones de cambio de la unidad nonetaria con los distintos bienes y servi

cios,

Del mismo wodo, el proceso inflaciomnario afecta este aspecto de la—
capacidad de honogeneizacidn que tiene la moneda de cuenta cuando se uti
liza como tal una rioneda de curso lesal que estd sufrierdo el deterioro
propioc de un proceso inflaciomnario,

_si couo le preservacidén de la homogeneided a trawés del tiempo ern
las reclaciones de cambio entre el dimero ¥ los distintos biernes y servi-
cios es esencial para el buen funcionamiento de la estructura evondmica,
tanbién resulta esencial la preservacidn de esta honogeneidad a sravés —
del tiempo en Los estados financieros que reflejan el patrimonio de las—
empresas, bpera el buer Funcionaniernto de la técenica contable,

Cuando se utiliza el dinero cono moneda de cuerta, es inprescindible
que éste conserve esas relaciores a través del tiempo. Si ello no sucede,
resulta que log estados contables que estéin compuestos por rubros , incorpo
rados al patrimonio en distintos nonentos, aparecen valuados en términos
de dinero de rnuy diverso poder adquisitivo, ya que la unidad de nedida u-
tilizada 1no es un patrdn estable de valorw,
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Tal coino se eruncia en los "Principios y Tormas Técnico-Contables ge-
neralmente aceptados para la preparacidn de los estados firancieros', el -
principio general '"moreda de cuenta' establece que: "los estados financie—
"ros reflejen el patrimonio mediante unrecurm que se emplea para reducir -
"todos sus componentes heterogéneos & una expresidn que permita agruparlos
ty compararlos facilmente, Bste recurso cohsite en elegir una moneda de ——
"ouenta y valorizar los elementos patrimoniales apliccendo un precieo a cada
“unidad, Generalmente se utiliza como moneds de cuerta el direro gue tiene
cursn legal en el pals dentro del cual funciona el ente; y en este caso el
iprecin estd dado en unidades de dinero de curso legal", (2)

Sin entrar a analizar la procedencia o no de la inclusidn del princi-
pio gereral "moneda de cuenta', en ¢l marco de los comvencionalismos técq&
cos recomendados por la VII Conferencia Interamericana de Contabilidad, es
innegable gue la contabilidad necesita de un factor cohesivo para cugntiﬁi
car el patrimonio de las empresas, Si por definicidn esa unidad de medida-—
es la moneda, se requiere que ella ofrezca cpndiciones de hoqggeneidad a —
través del tiempo,

Con arreglo al método convencional, en épocas en gue los precios suben
con rapidez; los rubros asentados en los registros contadles mo represen——
tan correctamente su verdadera magnitud en funcidn del poder adquisitivo, —
vy a largo plazo los estados comparativos que son esencisles para anilisis -
completos, en vez de mostrar las tendencias o los cambios, pueden llegar a
expresar la simple aplicacién de una mueva unidad de medida,

1,2 - La prictica contable fremte al problema de la inflacidn,

En periodos inflacionarios; los estados contables confeccionados sin-—
tener en cuenta la pérdids de poder adguisitivo de la moneda, no congtitu—
yen una herramienta eficaz de informacidén para la toma de decisiones,

Bs eviderte que por la misma composicidn del proceso de toma de deci~
siores, éste crea un requerimiento imperioso de informacién obtenida ~cn —
parte~ con el empleo de la Contabilidad, que debe adecuar su téonica y su
ritmo de tarcas a las exigencias que le impone a la empresa la transforma-—
¢ién del conjunto de la economia,

1l contexto en el cual se deservuelven los negocios ha :cambiado; por
lo tanto la Contabilidad no puede ser una disciplina estética, Tl responsa
btle de la Contabilidad no puede permanecer e¢n la acvitud mental segﬁn la -~
cual ella es un simple registro histdérico, Debe insistirse en esto, no obs
tante que en la profesidn contable ya se tiene sentado un nuevo criterio a
través de la recomendacidn de la VII Conferencia Interamericana de Contabi
lidad al resar ques '"Cuande mediagren variaciores significativas en el -
poder adguisitivo de la moneda, los estados contables deben reflejar el e-
fecto de dichas variaciomes". (3)

s preoiso llegar al convencimiento de que la Contabilidad debe elabo
rar estados contables expresados en moneda de poder adquisitivo homogéneo,
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Pero ello no solamente debe adoptarse cuando mediaren "variaciones signifi-
cativas™ en el poder adguisitivo de la moneda ~tal como recomisnda la VII -
Conferencia-, sirvo que se debe implantar el nuevo enfoque en la prictica =
contable cor caridcter permanente, es decir tanto cuando se presenten Uvaria
ciones significativas" en el walor de la moneda, como cuando se pase por re
riodos de escasa inestabilidud nonetaria.

La inflacidén es un fendmeno persistente, que es comin a todos los sis—
temas econdmicos en los Ultimos tiempos, y que incluso existe en aquellos -
paises con moneda supuestamente inalterabless por lo tanto en todos los -
paises, la inflacidn lenta o galopante, real o aparente, afecta, en alguna-
medida, el valor del signo mometario. Ademas, los efectos de la inflacidn —
se acumulan a través del tiempo, ya que una desvalorizacibr de —por ejemplo
~ s8lo el 25 amal, arrasfrada durante 25 afios, hace gque el poder adquisiti
vo de la moneda dismimiya en alrededor de un 505,

Bl siguierte cuadro presenta una estadistica de la desvalorizacidén de-—
los signos monetarios de 45 paises, y demuestra que tarto las eoonomias,suh
desarrolladas como las desarrclladas han experimentado las presiones infla—
cionarias con distinta intensidad.
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Estadistics del Costo do fa Vida en diversos pafses,
1957 - &7
Indico del valor Pgreenta jos de
de I maoneda desyzrlerizacién
annal
857 1962 1967 PRINGT & 26667
Guatemala 00 99 99 8,1 % 0.5%
El Salvador ,... 100 98 94 0,6 14
Venezuela ...... 00 91 88 12 - 1,9
Tailandia ....... 100 g8 83 16 3.8,
Estados Unidos . 100 93 84 17 2,7
Luxemnburgo 60 97 4 1.8 2,1
Honduras . 100 986 82 20 28
Canadéd . 100 93 82 2,6 34
Grecla .. 100 93 82 2,0 17
Australla 108 91 50 2.2 31
BAEECE (.iien... 109 93 Ey 2.2 28 H
Alemania (Rep. '
Fed.) . 100 81 9 2,2 14
Bud Africa . 100 9 7 23 3.3
Bulza . 0 o2 % 2.8 3.8
Relno Unido ... 190 289 ki) 2,8 2.4
Portugal 00 ot ke 2,9 5.8
Feuador . 108 52 4 25 35
Austria . . 100 83 ki3 3,0 4.8
Nueva Zelandis . 100 88 4 30 58
Palses Bajos .... 100 92 k& 3% 2,8
x
Trén e 79 3 31 1,6
Trlanda e Bg 73 31 31
Pakistan 06 92 7 3.3 8,5
Italla 100 39 7 2.4 -}
México .. e 81 1 34 28
Noruega 0 88 TN + 34 42
Buecta ., w0 8 89 a7 . a3
Fillipinas iod  Ba 87 40 5.4
Japén 16 85 68 4,1 38
Dinareares 10 8y 63 42 .6
Finlandlo ...,... 10 85 63 2.4 5,5
Ching (Tatwan) . 106 67 62 486 3.3
Francia . < e 73 63 47 2,6
Taract . 100 80 60 4.9 1.6
Indla ... 100 83 54 8,0 1,5
Espafig 06 75 50 X 8,1 !
Bolivia 00 63 49 8.9 KEN
Turquia 100 62 45 T 123
Perd .. 100 i3 41 8,4 9,3
Coren 0 81 a6 9,8 o83
Colombia w00 7o 34 10,2 75
Vietnam 100 92 31 11,1 40,4
Chile 100 42 . 20,1 154
Argenting . 0 18§ 248 ‘225
Erastl 00 23 2 318 22,8
Nota: Desvalorizaelin tada con datog finad
El valer (ol dinero es modido por las estadisticas oficiales
dol costo de vids.

Fusnte : Carte Peonrice Mensual del First Fetiomal City Bank
ae Nuewe York dsl mes de Agosto de 19683 phgina 12
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1.3 - La necesidad de introducir ajustes tendientes a reflejar la inflacié

en los estados contables,

La importanciag de llegar a una solucidn en el problema de la falta A<
validez de la informacidn expuesta en los estados contables, como consecic
cia del uso como unidad de medida de una moneda que sufre un proceso de e -
vilecimierto, se manifiesta en las expectativas del empresario que utilizs
la Contabilidad en particular como fuente de informacidn para la toma de
cisiones, el planeamiento y el control,

Dice Fo. Frischknecht (4): "La Gerencia, como actividad decisional,
crea un requérimiento imperioso de informacidn, Iste concepto de Gerencis
como deoisién, configurs definitivamerte la materia prima con la gue se de-

sarrolla la tarea gerencial: la informacion,

La informacidn es el substracto comin a la Contabilidad y a la Cerencia. ~
To hay decisibén sin informacién, asi como no hay otro destino para la infc-
macibr que la decisidn',

Los conceptos del citado autor en cuanto a la importancia de la infoi-
macidén contable en el proceso decisorio, abligan aanalizar si los estados
contables como elemento de informacidn interna, en perlodos inflacioraric:
suministran datos veraces,

41l anglisis indica que en estas condiciones, los estados contables ¢ -

- » - . . . .~ ”
borados con las técricas tradicionales aportan informaciorn errdnea, presen
tando las siguierntes distorsioness

s . - -
a) los valores de activo y pasivo no expresar el valor actual en térmimoe-
. . o . & . . .
de poder adquisitiveo, Tl estado de situacion patrimonial es un conjur—-
to de cifras carentes de sentido,

.o . .

b) el cuadro de pérdidas y ganancias arroja un resultado que surge de ls

comparacidn de ingresos y costos y gastos, expresados en poder adgquisit
. . & -
vo de momentos distintos. Generalmerte el costo de la mercaderia vendid:
rd . . - . T ]

esta medido en unidades de cuenta de mayor poder adguisitivo, que e. g»

posee la moneda con la que se mide la verta, Asi, el empresario pierde la
.’ 5 .

noclon real de sus gamarnclas.

%o se puede pretender, entonces, que las decisiones en cuanto a la ac-
ministracidn de la empresa se apoyen sélidamerte en informacidn equivocads.
que resulta de la distorsidn que presenta la estructura de los estados cor -
tables expresados en moneda corriente frente a la realidad empresaria gu=
surgiria de tomar valores constantes.

. .. : e
La actualizacion de los estados contables, permitiria que las empress’
- . . . . o R €4 .
adopten decisiones bien informadas en 1lo que se refiere a su politica de i
. A= . . .
versiones, de dividendos, de precios, de credaitos, etc,, por lo que resulic

evidente que el problema no puede escapar a la atencidn de los técnicos or
materia contable,

Pero una vez que se reconoce la necesidad de la actualizacion de 1oz
estados contables, es preciso insitir en gque de dicho entendimiento no dch
. . o, . i .
inferirse el abandono de postulados basicos de validez comprobada sobre o
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que se. funda la téenica cortable, en particular el prircipio del costo his-

| térico, Tampooo debe afectarse el recomocimiento da gue en los edtados con-

tables no se prelende mostrar velores de re003101on, slno e la medida en -
que ello seg techlconente aconse jable,

]
i

1

Lo dicho Qnterlormente significa que se acopta el empleo de rep031c1on
Unicamente cuandn las distorsiores con respecto al costo hlstorlco multlpll
cado por el Tfactor de correccidn por inflacidn no geali: SLgnWllcatlvas, ¥.su
uso este fundamentado en razones de practlcldad.

un efecto, en la metodologia a aplicar para el aguste de eutados COnta
bles con el fin de alslar los resultados de la gestidn de los produoldds
por él,proceso inflaciopario, no se atonseja el empleo de costos de reDosim
ciéh para expresar el valor contable agustado de los rubros del activoy por
las razones expuéstas en el punto 3,44

2 — SOLUCIONZS LiGISLATIVAS DADAS AL PROBLEMA, SAVCIONADAS A EFSCTOS TE ~
_c,;om“czzz’a LOS IV CONVED IEI ToS DERIVADOS Duli PROCISO D DESV.LORIZACION
}IOF BTART A,

RV

2,1 = Anﬁecedentesﬂlegales en el extranjero,

Estos antecedentes se han extractado de una obra que comprende trabge--—
jos seleccionadas y editados por FoleEsL. (FPundacién de Investigaciones Eco
némicas Latinoamerioanas). (5)

. ,De la co:vesporden01a enviada por F IbE L. a 71 pnlses, obtuvo el si--
gulenﬁe resulu@aog ' : i

\'“PQESes Que 1o contestaron 34

oL Paised que no han 1e01s1ado sobre contabilidad

para la inflacidn " 17
- Poises que han 1egislado sobre el tema 20
a) por correccién de las amortizaciones de bienes de uso 3
b) por revaluscidn de. bieres de uso y por ende de las
respectivas amortlzaclonés : - 10
¢) por revaluacidn del patrimonio neto 1
d) por, reVﬂlua016r tbtal o casi’ total de los rubros del o
bala e P : .6 L -
, ; T

e s ——

A - PaiseswqueVnorlegislarom,sobre el problema.

Log siguientes palses no tuvieron nunca disposioiones legales rela
tivas a la reva 1u501on de los estados coptmbWes, Illos son; Australia,-
Carada, Ceylan, Dinamarea, Estados Unidos, Pilipinas, Firlardia, Gran -
Pretafia, India, Islandia, Libano, Foruega, Parama, Repiblica Sud Africa
na, Suecia, Suiza y Venezuela, To obstante, el problema m»o ha sgido ig:
norado desde el punto de vista tecrlco—ooptable en alguncs de ellos co-

I
mo Lstados Unidos, Gran Dretada y Canada. -
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B~ gﬁiﬁiﬁfﬁﬂi legislaron sobre el problemg.

a) por correccidn de las amortizaciones de bienes de uso,

COLOMBIA: la legislacidn colombiana no contempld en forms espe ——
cial la revaluacién de activos. . .
Yo obstente, la legislacidn fiscal del afio 1961, admitid la dedn-cidn
de lo que denomind reserva para proteccidén y recuperacidén de sus acti-
vos representados por maguinaria, y equipos industriales, de las utili
doles gravadas,

Laconstitucidn de las reservas no pndia exceder anualmente del -
1%, de las utilidades liquidas y tampoco podia ser superior anualmente
al 155 del costo histérico de los activos (maquinaria y equipo indug—-—
trial). La reserva podla alcanzar en su totalidad al ciento por ciento-
del costo histdrico,

ECUADOR: em este pais no se dictd una ley especifica que regulara
la revuluacidén de los activos, Sin embargo, resulta de interés anald —
zar el contenido de algunos articulos del impuestc a la renta, que se-~
introdujeron con motivo de las modificaciones del afio 2944, a sabers

Se permitié -entre otras deducciones genzrales para calcular la —
base imponible del impuesto a la renta— la deduccidén de las amortiza——
ciones normales de inmuebles; instalaciones y otras inmovilizaciones —
del activo, No obstante, cuando por efecto de la desvalorizacidn mone-—
teria u otras causss equivalentes; el valor de reposicibén de las instg
laciones industriales fuera superior al costo original, se permitid .-
que las amortizaciones se acomodaran al nuevo valor sesim el costo do-
Teposicidn,

LUZEIBURGOs en este pais, después del afio 1959, una ley permitid—
que la depreciacién calculada sobre costos histdricos, se ajuste multi
plicandola por un coeficiente caloulado en funcidn del afio de adquisi-
cidn de los bienes.

b) por revaluscidén de los bienes de uso ¥s; por ende, dc las amorts
cicnes,

BRASTL: la revaluacidn de los activos fijos fuc introducida por ~
primera vez en la legislacidn brasilefia en el afio 1958,
Las socledades pudieron corregir el valor original de los bienes de su
activo fijo asentado en los registros contables, multiplicéndolos por—
un coeficiente determinado por el Consejo Nacional de Economia caeda
aflos, de menera de expresar la influencia de las variaciones del poder
adguisitivo de la moneda nacional,

31 aumento del activo mediante la revaluacidn tuvo su contraparti
da, en wn aumento del capital. Estos aumentos de capital fueron gravadws
con ¢l impuesto a los réditos en la fuente, a razén del 10,

Bsta legislacidn fue optativa, Pero en el afic 1964 la misma fue -
nodificada, transformindose la revaluacidn en obligatoria,
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La correccidn del valor original de los bienes del active fijo se reg
1ligd multiplicendo esos valores por el coeficiente fijado anualmente por -
el Coasejo Tacimnal de Bconomia, de mode de traducir la veriacidn del po-——
der adquisitivo de la moneda,

&l resultado de la correcciln efectuada obligatoriaente en cada afio, de——
tia registrarse en el Pasivo no ixigible en una cuenta provisoria, hasta —
su incorporacifn al capital. )

Para el cdlculn de las cuotas anuales de depreciacidn o amortizacién dedu—
cidas de la utilidad imponible para el impuesto a los réditos, se permitid
utilizar el valor de adquisicidn corregido con los coeficientes de ley.

ESPARA: en 1964 se sanciond la ley de regularizacidn mediante la cual
-y teniendo en cuenta que log valores que aparecian en lers balances a su -
i . s s . s - .
precio de adquisicion estaban desactualizados— se permitio el revaluo apli
cando los coeficientes que cada empresa estimé convenientes, sin sobrepa—-
sar los maximos establecidos en la ley. Il nuevo valor del bien regularima
do no podria ser superior al valor real que el bien tenia en el estado de
uso en que se encontraba en el momento de la resularizacidn,

Los bienes regularizables erans
a) bosques, minas y canteras; b) solares y tierras de labor; ¢) edificios-
y construccioness 4) mejoras permanentes en edificios y terrenoss e) embal
ses, saltos de agua, centrales térmicas y redes de transporte y distribu~
cién eléctricay ) instalaciones miperas, comercisles e industriales; g) -
maquinaria y 4til esg h) material mdvil y de transporte; i) bugues y avio—
nes; j) mobiliarioss k) cualesquiera otros elementos pertenccientes al ac—
tivo fijo y material de la empresa, que bengan valor de realizacién y no -
se hallen comprendidos en los apartados anteriores; l) patentes debidamen—
te registradas no caducas; m) créditos y deudas en moneda extranjera; par-
ticipaciones sociales y titulos de renta fija o variable, emitidos en mone
de de la misma clase; n) valores mobiliarios nacionales de renta variable.

4 las amortizaciopes efectuadas con anterioridad a la aplic acidn de -
la ley de regularizacién se les debid aplicar igual coeZiciente gque a los—
bienes activos; pero correspondientes al afio en que se efectuaron las amqé
tizaciones, Las awmortizaciones efectuadas en los ejercicios posteriores, -—
se calcularon sobre los nuevos valores del activo,

E1l saldo de la ouenta de regularizacidn se incorpord al capital, y se
establecid el pago de un gravamen sobre el monto de la regularizacidn, La
regularizacidén tuvo caracter optativo,

HOLANDA: en este pais, una disposicidn permitid que se revaluaran to
dos los activos anteriores a la segunda guerra mundial, Como se expresa -
precedentemente este revaliio tuvo cardcter optativo.

JAPOYK: la ley de revaluaridn de activos se dictd en 1950, con el pro
pésito do permitir a las sociedades y a los individuos, el calculo corrég
to de las amrrtizaciones. In cuento a los activos individuales (excluidos
los depreciables), su revaluacibén se permitid con el objeto de no someter
a imposicidn la ganancia nominal que se produciria en el momento de sSu e~
venta,
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La revaluacidén fue optativa, Tl monte del revallic se gravd con un impuesto,
Bl valor de los activos revaluados se calculd de la siguiente maneras

a) para los activos amortizadvles, se multiplicé el orsto de adquisicién, -
menos la amortizacidn acumulada desde la fecha de la compra hasta la de
revaluacifn, por el indice de precioss

b) pera los activos no amortizables, se multiplicd el costo de adquisicidn
por la relacidn de los precios entre la fecha de adquisicidén y la de re
valuacidn,

MEXICOs la ley del impuesto sobre la renta que estuvo vigente hastael
aflo 1964, ordenaba que a los efectos del impuesto a la renta no se admitie
ran revaluaciones del activo fijo, Sin embargo, la Secretaria de Haciendd:
¥ Créditn Fiblico facultd a los contribuyentes de las Cédulas I, IT, y III
para que con efectos contables y fiscales, llevaran a ocabo revaluaciones -
con sus respectivos aumentos de capital como contrapartida, siempre que se
hubieran reunido los siguientes requisitoss

1) que la revaluacibén correspondiera a valores reales en el momento de e——
fecturses

2) que comprendiera la totalidad del activo fijo tangibley

3) que el superdvit por revaluaoidn fuera llevado a una rescrva especial —
que: debla capitalizarse en los términos y condiciones establecidos por-
ley.

Se establecid un gravamen sobre el importe de laz revaluacidn,

Zn 1954, en vista de los requerimientos de los contribuyentes, sclicitan—-
do acogerse al régimen dictado por la Secretaria de Iacienda y Crédito -
Piblico, la Direccidén del Impuesto sobre la Renta autorizd a los contribu~
yenyes a constituir una reserva adicional de reinversidm, ceflida a las si-—
guientes normasgs

l) se permitid a los contribuyentes del impuesto sobre la renta que aumen~
taran el valnr cnntable de las inversiones en activos fijos tangibles -
que se cncontraban pendientes de depreciar o en procese de depreciaoién;

2) el linite mazimo de aumento fue del 40% sobre los valores de libros en-—
moneda nacional. Los valores de 1ibros mencicnados en el parrafo ante——
riocr, se obtuvieron deduciendo del costo original de adquisicidn las de
preciaciones fiscales acumladas hasta el Altime balance practicado con
antericridcd al 19-4-54,

3) los contribuyentes que hubieran adquiride activo fijo, y que como consg
cuencia de esa adquisicidn hubieran contralde deudas en moneda extranje
ra, pudicron cargar en cuentas del activo fijola diferencia de cambio -
correspendiente al saldo impago, Los contribuyentes que prncedieron en-
la forma indicada precedentemente, consideraron como costo original del
active fijo el resultante después de activar las difercncias de cambio,

4) la diferencia entre los valores en libros del activo fijo, v el nuevo —
valor asignado por el revalﬁo3 debid registrarse en la contabilidad de-
bitanco su mento en una cuenta especial de valuaeidn distinta dc lag «—
que resistraban el valor de adquisicidén de los bienes de activo fijo, -
y acreditando la misma centidad en una cuenta de "Superdvit por Valua—-
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ciént, Dsta Gltime cuenta formd parte del capital contable de la empre-
sa; pero al no constituir una ganancia realizada no se permitid distri
buirla entre los aceionistas ni capitalizarla.

5) la depreciaciln del activo fijo se computd sobre el velor totel (inclu~
yendo costo de adquisicidn y la revaluacidn),

21 cumpliniento de estas disposiciones fue optativo,

Lo antarior quedd dercgado por la nueva ley del impuesto sobre la renta —-
que entrd en vigor el 1-1-65, y que prohibid dar efectos fiscales a las re
valuaciones del activo fijo de las empresas,

PARAGUAY: por decrcto-ley del afio 1949 se autorizd a los contribuyen—
tes del impuesto a la renta, a revaluar los activos que representaban bie-
nes de produccidén tales comos a) muebles y Ubiles de produccién; b) utensi
lios y enseres de rapide desgaste; ¢) macuinarias industriales, agricolas-
y de oficinas; d) herramientas e implementos de taller, de labranza y de =
explotacion agricola, ganadera e industrials e) aparatos e instrumentos de
precisién y medida: de radiografia, laboratorios y de usos médicos, foto -
graficos y de dibujo y reproducciones; f) medios de transprrte como automﬁ
viles, automntores, aeronaves, motocidetas, coches, carros, bicicletas, om
varcaciones, etc,; g) immuebles urbanos ¥y rurales; h) construcciones rura—

b

les como alambrados, corrales, terraplenes y caminos,

Lla misma resolucién dejb establecido que no eran revaluables las mex-
caderias de consumo, ni las materias primas, ni las existencias de produc
tos o especies destinadas a la venta,

La revaluaeidn se ef ectuo mediante la aplicacibn de cceficientes max1
mos establecidos por la ley, segin la época de adqulslclcn de los bienes,
Los contribuyentes pudieron optar entre aplicar los coeficientes mdximns u
otros menores, .

El revaluo se debié llevar a una cuenta de "Reserva de Revalio", cuyo sal~
do acreedor pudo ser capitalizado, Sobre el saldo de revallo se aplicd un~
impuesto,

Las amcrtizaciones posteriores al revalllo se rigieron por las siguien
tes normas;

1) en el ejercicis del revalle y en los tres ejercicics siguientes, las a-
mertizaciones se calcularon sobre los valores de inventario anteriores-
al revallog

2) en los ejerciciss siguientes las amortizaciones se calcularon sobre la—
base de les nuevos valores revaluados,

La revaluacidn establecida por decreto-ley del aflo 1949 fue optativa,.

PERU: en este pais la ley de fomento permitid gue las industrias =—-
practicaran una revaluacidén si la moneds peruana se depreciaba mas del 5%
en relacidn al délar estadounidense en upn sdlo afin financiero,

Bl porcentaje de la revaluacién alcanzaria al porcentaje de la depre01aclqn
de la moneca peruana. Fue, pues, una revaluacién optativa.
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RTUGALs en el afio 1963 se permitid a las entidades unipersonales o
colectivas sujetas a contribucidn industrial a que procedan a la revalug-—-—
cidn de sus activos fijos. 561lo se pudo mevaluar los activos fijos que es—
tuvieran en uso al momento de la revaluacién, aunque estuvicran completa -
mente amoriizados. Bl valor revaluado no podia exceder el valor actual de
los bienes, teniendo en cuenta su estado de uso y la utilidad aln esperada
POr su servicio a la empresa.

Los aumentos de valor resultantes de la actualizacidn debieron acre—
ditarse en upa cuenta denominada "Reserva de Revaluacidn',
La revaluacidén fue optativa,

TURQUIA: la ley fiscal dispuso gue los contribuyentes del impuesto a
los réditos, revaluaran los valores amortizables y las amortizaciones co—
rrespondientes a esos valores, multiplicdndolos por los coeficientes fija—~
dos por el jlinisterioc de Pinanzas, La revaluacién fue obligatoriae
Bl mayor valor resultante de la revaluacidén fue llevado a una cuenta de re
serva especial del pasivo, Si diche mayor valor indicado en el pasivo, fue
capitalizado o retirado de la empresa por el propietario, se lo considera-—
ba como beneficio del periodo en el que se efectud la operacidén, y por lo
tanto sujeto a impuesto,

Las amortizaciones de los bienes revaluados se calculaban en base a —
los nuevos valores, Si el mayor valor contabilizado en el pasivo se gravaba
con impuesto en caso de capitalimacidn, retiro, o transferencia del mismo,
las ancrtizaciones anuales calculadas sobre los nuevos valores eran consi—
deradas como gastos deducibles. 81 la totalidad del mayor valor se conser—
vaba en la cuenta de reserva, las amortizaciones calcouladas sobre el nuevo
valor se consideraban como gastos pero la mrte de esos gastos correspon-—
dientes al mayor valor por revaluacidn, se debia acreditar a la cuenta de
gananciag y pérdidas,

URICUAY: en el afio 1958 se establecid un régimen de revaluacidn de bie
nes muebles amortizables. Sobre el valor de costo de los bienes, deducidas
las amortigaciones acumuladas, las empresas pudieron computar a los efectos
figcales, el mayor valor de reposicién, calculados en base a coeficientes~
ecstablecidos por ley, Las diferencias resultantes se computaron como aumen
to de capital, y fucron eximidas del pago del impesto a las ganancias ele~
vadas, Bl valor actualizado fue la base para el cidlculo de las amortizacio
nes futuras en el plazo de vida 0Util que reste de la vida Util asignada al
bien, . .

Bl revalud establecido por la ley del afio 1958 fue optativo. Pero una modi
ficacidn introducida en el aflo 1961 dispuso que la revaluacidn de log biem
nes del activo fijo fuera obligatoria a los efectos fiscales.

En el aflo 1965 se dictd una ley que establecia un régpimen permanente
de revaluacidén de los bienes del activo fijo. Bl Poder Zjecutive fijaria-—-
onda 2 aflos los coeficientes de revaluacidn atendiendo a las variacioncs -
habidas en el costo de reposicidn de los bienes. Se Fijarian coeficientes

e . K4 . 4 . . . L4
maximos y minimos dentro de cuyos limites los contribuyentes aplicarian lcs
que a su juicio mejor se ajustaran a la realidad ccondmica .
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¢) por revaluacidén del patrimonio neto,

BELGICAs la ley del impuesto a los réditos vigente en la actuslidad -
admite la revaluacidn del patrimonio neto por medio de coeficientes deter—
minados teniendo en cuenta la época de los aportes ¥y la fluctuacidn de los

- R , - .
mismes, La revaluvacion este exenta de impuesto, La revaluacion se debe g~
plicar en caso de compra de las propias acciones o de reparticidn total o
parcial del haber social para el cidlculo de la base imponible del impuesto

de las sociecdeades exigible en tales circunstancias, Zste revalio es optati
VO,

d) por revaluacidn total o casi total de los rubros del balance.

. Seis fueron los palses que han encarado el problema en forma mas am—-—
plia. Sllos sons Alemania Occidental,Austria, Chile, Francia. Italia, y ——
Checoeslovaquia,

ALEMAI'TA OCCIDERTAL

Disposgiciones—
y.fecha de san Ley de balances de apertura en marcoss 21-8-49,
2idn. Ley de impuesto a los réditos: 16-12-54,

Fecha en que se

efectia la reva | Ley del 21~8-49; al 21-6-48,
luacidn, 5

Tipo de revalua Ley del 21-8-49; revaluacidn general por cambio de mo—-
cidna. neda, LOs bienes se vallan como maximo al valor de la -
fecha del balance de apertura,

Ley del 16~12~54; reserva para aumento de precio delog-—
bienes de cambio,

Sujetos. Ley del 21-8-493 los comerciantes obligados

a llevar 1i
bros, ubicados dentro de una zona que se eshe

ot -
cifica de-
ben confeccionar el inventario y balance de ap

apertura en
marcos al 21— 6 -48,

Bienes compren— Ley del 21-8-49:; la revaluacidn comprende +todos los ru-
didos, bros del balance, activoss biencs de uso, bienes de oam
~bic, acciones y cuotas de cepital, créditos, deudas., -
31 nuevo patrimonioc resulta de deducir del activo reva—
luado las deudas también revaluadas.

Ley del 16-12~541; materiales, materias primas, produc—-
tos en proceso, productos terminados y mercaderl
sean bilenes fungilbles y cuyo valor de mercado

de reposicién) al clerre del ejerciclo comercial,
mayor en un 105 al valor que tenlan al cierre del ejer—
cicio anterior,
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ALDMAITTA OCCIDINTAL

Incidencia impo
sitiva,

Ley del 21-8-49; para los ejercicios futuros rige, co
mo costo de compra o fabricacidén los valores estable-
. " . ..
cldos en el balance de apertura, Fo se aplict ningun
. -
impuesto sobre el saldo de revaluo.

AUSTRIA

Disposiciones -
vy fecha de san—
cidn

Ley de balance oro; 1925,

Resolucidén de conversidéns 1938,

Ley de balance de apertura de ejercicio en chelines:-
T-T-54.

Tipo de revalua
cibn,

Ley del T-7-543 la confeccidn del balance de apertura
era obligatoria paralos sujetos que establecia la ley,
No se puede dar a los bienes un valor superior al de-
reposicidna la fecha del balance de apertura. Dsos ——
son valores méximos; los empresarios pueden valuar ——
los bienes por debajo de ese 1limite.

Sujetos.,

Ley del 7~7-54; los sujetos que deben confeccionar el
balance de apertura son los comerciantes y las socie-—
dades comerciales, las cooperativas de consumo y de -
trabajo y las sociedades de seguros mutuos,

La ley s6lo permite realizar el revalio a las perso——
nas que llevan libros. En cuanto a las que no los lle
van, la ley sdlo les permite revaluar su actiwvo fijo,
para poder rcotificar, asi las smortizaciones.

La ley de balances de apertura no se aplica a las so-
ciedades de capital ni a lag cooperativas de trabajo—
¥ consume; mientras se encuentren en periodo de liqq&
docidn,

Bienes compren—
didos.

Ley del 7-T7-54: en el balance de apertura se deben -
revaluar los bienes y deudas registrados en, el inven-
tarin que sirvid de base para la confeceidn del ba—
lance de cierre. Los bilenes puciden carccer de un va-——
lor determinado en ese inventario; basta que hayan si
do inclvidos. Tl nuevo patrimonio resulta de deducir-—
del activo revaluado el pasivo exigible revaluado, Se
observa una gran similitud entre la legislacidn aus—-
triaca y la alemana pues la primera se inspird en la-—
segunda.
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AUSTRIA

Incidencia impo
sitiva,

Log saldos de revalfio estuvieron exentos de impuesto
en las otras oportunidades.

Disposicibn ¥ -~
fecha de san ——
cidn,

Ley de renta 15,5643 14-2-64,

Fecha en gue se
efectia la Teva
luacibn,

Revaluacidn anuale. De acuerdo a la variacién que ha-—
ya experimentado el idice de precios al consumidor -
fijado por la Direccidn Facional de Istadistica y ——
Censos, entre el mes calendario anterior a la fechaw~
del balance y el del mismo mes del aflo anterior,

Tino de revalua
¢idn,

Revaluacidén obligatoria,

Sujetos,

Contribuyentes del impuesto a la renta de primera ca
tegoria, Comprendes rentas del capital, de las empre
sas comerciales, industriales, mineras y otras.

Bienes compren--
didos.

Se revallia el capital propio entendiéndose por tal —
el patrimonio liguido que resulta come diferencia en
tre el activo y el pasivo exigible en el balance res
pectivo, sin tomar en cuenta las utilidades o pérdi-
das del ejercicio debiéndo rebajarse previamente del
activo los valores intangihles, nominales, transito-
rios y de orden y otros que determina la Direccidn -
Regional y que no representaninversiones efectivas,

Incidencia impo
sitiva.

El mayor valor que surge de la revaluacidén se imputa

en el siguiente ordens .

a) revaluacidén de los bienes fisicos del activo fijo
hasta por una suma equivalente a la gque resulte ~
de reajustar su valor neto proporcionalmente al ~
tiempo que ha permanecido en la empresa durante -~
el ejercicio respectivo, segin el indice de pre- =
clog al consumidor, Sin embarpgo cuando en el acti
vo fijo figuren bienes adguiridos con crécitos en
moneda extranjera que se encuentren toftal o par——
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CHILE

Incidencia impo
sitiva,.

cialmente impagos, se debe ajustar separadamente el—
valor del activo correspondiente al saldo adeudado -
a la fecha del balance , de ..cuerdo al tipo de cam--
bio que rija en dicha fecha, en lugar de¢ hacerse con
el indice de precios al consumidor, no procediendo -~
imputar dicho reajuste al monto de la revalugcidn ~——
del capital propio, .
b)revaluacidén de los valores mobiliarios ajustandose a
la cotizacidn bursatil durante el cjercicio, se reva
luars el valor de costo o adquisicidn debidamente ac
tualizado segin el indice de precios al consumidor.
c)eargo o deduccidn de la utilidad del mismo ejercicio
hasta por una cantidad equivalente al saldo que fal-
taba para completar con las cantidades anteriores, -
le revaluacidén del capital propio no pudiendo dicho-
c.rge o deduccidn ezceder del 2075 del beneficio im—-
ponible del misno afio caleculado antes de. eflcctuar —
esta operacidn, 21 total de la revaluacidn debe uti
lizarse en incrementar el capital de explotacidén de-
la empresa, no debiendo, por lo tante, ni distribuir
se ni ser invertidos en objetivos ajenos a la explo—
tacidn, sino sdlo capitalizarsc,
La diferencia por mayor valor que resulte de la reva
luacidén con la limitacidn sefialada on el punto c) no
estd sujeta a impuesto, ¥ se considera cabital propio
para todos los efectos legales desde el dia siguien—
te a la fecha del balance,

FRAKCTA

Dispogicidn y —
feghae de san —
cidn,

Circular 2.032: 25-1-30,
Necretos 13-2-39,
Ordenanza 1.820s; 15-8-45,
Ley 2.914: 23-12-46.

Ley 809: 13-95~48,

Ley 1.472: 28-12-59,

Fecha en que se
efectia la reva
Imcidn,

Ordenanza del 15~8-45: la revaluacidn se aplica en =
principic a los elementos gue efectivamente cxisten~
en el activo de la empresa a la fecha del halance —-—
| del Ultimo ejercicio cerrado antes del 1-1-46,
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FRANCTIA

Fecha en que se
-

efectta la reva

luacidn,

Ley del 23~12-46; balance correspondiente al Gliimo~
ejercicio cerrado antes del 1-1-46, La operacidn se-
debe efectuar antes del 1-1-47,

Ley del 13-5-48:; balance del ultimo ejercicio cerra-—
do en 1947 o en el dc uno de los ejercicios siguien—
teg. .

Ley del 28-12-595 la revaluacidén debe efectuarse an—
tes del 29-12-62,

Tipo. Ge revalue
cibn,

Circular del 25-1-50; revaluaciénoptativa,

vecreto del 13-2-39, _~utoriza la constitucidén de re-—
servas para la renovacidn.dc equipos, .
Ordenanza del 15-8-45. Revaluacién optativa. La reva
luacidn esta linitada a los mécimos detormimados por
la aplicacidén de los indices y al valor actual de los
elementos revaluados.

Ley del 23-12-46; revaluacidn optativa. La revelua—
cidn estd limitada a los valorcs maximns determina——
dos por aplicacién de los Indices y al valor actual-
de los elementos revaluados, .

Ley del 13-5-48: revaluacidn, optativa.

-Ley del 28-12-59; revaluacidn obligatoria u optati-
ve segin el temaflo do la empresa, s6lo en funcidn de
las variaciones de precios operadas hasta el 30-6-59,

sujetos,

Circular del 25~1-30; empresas en general,

Decreto del 13-2-39: empresas en general,

Ordenanza del 15-8~45. empresas contribuyentes del -
impuesto sobre los beneficics industriales y comercia
les,

Ley del 23-12-46; empresas contribuyentes del impues
to sobre los berneficios industriales y comerciales —
que no utiligaron la facultad otorgada por la orde——
nanza anterior,

ley del 13-5-48; empresas industriales y comerciales,
hayam o no revisado el balance del ejercicio 1945 o-
del ejercicio 1946. )

Ley del 28-12-59; revaluacidn obligatorias Smpresas
Lue ejercen una actividad industricl o comercial y -
gue realizaron wna cifra de nejocios med enual su—

perior a 500 millones de francos, cn ¢l curgo de los
Altimos 3 ejercicios cerrados antes del 29-12-59,
Revaluacidn facultativa; empresas que ejercen una ——
actividad industrial o comercial ¥ cuya cifra de ne—
gocio anual media no excede de 500 millones do fran=
cos; empresas gue no tienen un obhjeto industrial o -
comercial, pero que estin sometidas al ipuesto s0——
bre las sociedades.
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Bienes compren~
didos,

Circular del 25-1-30; activos fijos amortizables, ~—

ngibles e intangibles,

Decreto del 13-2-39: autoriza la construccidn de re—

servas para la renovacidén de eyguipos para pPOmer reme

dio a la insuficiencis de las amortizaciones, -

Ordenanza del 15-~8-45:

a) Activos fijos tangibles e intangibles, amortizables
¥ no amoriizables.

b) Valores mobiliarios,

c) Créditos y deudas en moneda extrenjera.

La revaluacién se aplica en Principio a los elementos

que efectivamente existen en el activo de empresa a

la fecha del balance del (ltimo ejercicio cerrado an

tes de 1-1-46,

lLos activos completamente amortizados pueden revaluar

se si alGn son utilizables, -

Ley del 23-12-46;

a) iotivos fijos tangiblese intangibles, amortizables
¥ no amortizables,

b) Velores mobiliarios,

c) Créditos y deudas en moneda extranjera.

Ley del 13-5-48;

Tdem,

Ley del 28-12-59: los elementos revaluables son los-
mismos.

Tncicencia impo
sitiva.

Circular del 25-1-30: ‘layor deduccidn en concepto de
anortizacicnes,

Deoreto del 13~2-39; Jayor deduccidn en concepto de
amortizaciones,

Ordenanza del 15-8~45; La reveluacidén tiene inciden~
cias para el calculo de las amortizaciones deducibles
del impuesto sobre los ben
merciales, La plusvalia de revaluacién esta exenta -
de impucsto, con excepcidn de la parte de la misma —
que proviene de elementos de activos, adquiridos, o
constituidos por medio de emprestitos en francos.
Las winusvalias que no se imputan a le reserva de re
valuacidn ¢isminuyen el beneficio imuonible, -
Cuando se vende o se cede un elemento revaluado, law
plusvalia sijue exenta de impuesto,

La incorporacién de la reserva al capital social se—
grava con el derecho de aporte (1%) y la tasa de adi
cidn a ese derecho (159).

Bn caso de distribucidn de la reserva a los accionis

icins industriales y co-
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TRAICTA

Incidencia impo
sitive,

tas o asocicdos, la misma se asimila al bencficio im=
ponible ¥y se sujeta a los impuestes gue gravan los be
neficios distribuidos.

Ley del 23-12-463

Tdeim,

Ley del 13-5-48: en caso de revaluaciones sucesivas -
las ninusvalias que hace aparecer ung revaluacidn sub
siguiente en lo que coneierne a clenentos revaluados
precedentemente, deben imnutarse a las corrcspondien—
tes plusvalias provenientes de una revalusoidén prece-
dente,

La tasa del impuesto sobre los be: eficios industriales
¥ comerciales se ammenta al 28! (en lugar del 24¢)) pa
ra las enpresas (ue revisan subalance. Las anortiza——
ciones admitidas en deduccidn del boneficio inponible

deben ser reinvertidas en instealacicncs o nateriales—~
productivos, dentro de wn >lage a Tijar por decreto,
Ley del 28-12-59; instituye una tasa especial del 3=
sobre las reservas especiales de reveluacidn congti-—
tuidas al cierre de los ejercicios cerrades antes del
29-12-59 ¥ que a esta fecla no hayan sido distribuidas
o incorporadas al capital, Bsta tasa tonbién se apli-
ca a las res-ervas especiales Ce revaluacidn que sur—
jan en un plazo de 3 aflos en ocasidn de la revisién -
obligatoria de los balances,

ITALTA

Disposicibn ¥y ~
fecha ¢e san —-
cién,

Ta revaluacidn de activos se nermite por pr
en el allo 1937 por el Real Decreto~Ley 163,
Con postericrid.d se dictan & disposiciones legisla-
tivas al respecto haste el 11-2-52, fccoha en que se~
dicta la ley T4, Todos los conceptos posteriores dem-—
este cuadro hardn referencia a este Ultima ley.

nexra veaza

Fecha en que sc
o
efectnd la reva

A
Juacion,

Lz rvevaluacidn se efcotla par . el balsnce o inven—
tario correspondiente al ejercicic siguiente al que-
estd en curso en la fecha de entruda de vigencia de—
la ley (18-3-52), In cuanto a las acciones, la reva-
luacidén puede hacerse después de ese términ-, pero den
tro del ejercicio siguiente a aquél en que la socie——
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ITALL:

Fecha en que se
efectia la reva
luacidn,

dad emisora procedid a la revaluacién de sus propios—
activos,

Tipo de revalua
cidn,

Revaluacidén optativa. Los coeficientes aprobados por—
la Ley son maximos, Se pueden utilizer los mismos u -
otros menores, A
La Tevaluacidén no puede superar los vabres efectiva“:
mente atribuibles a los bienes teniendo en cuenta su-
consistencia, su capacidad productive y su posiﬁilif—
dad efectiva de uvtilizacién econdmica en la restibn——
de la empresa.

Para los bienes con precio de mercado o cotigacidn, -
la revaluacidn no puede superar a ese precio,

Sujetos,

Comerciantes, socicdades aunque no ejerciten una ac—-
tividad comercial y los otros entes que deben confec-
cionar balance,

s necesario gue estas empresas tengan regiﬁmosconti
bles y los balancesregularmente confeccionados, para-—
gue puedan servir de base a la revaluacidn,

Bienes compren
didos,

Todos los activos, comprendidos en el patrimonio.

La legislacién habla en su articulo 1, piorafo. 3, de—

Mgingole attivita" (cada activo en particular),

31 inforne ministerial aclara que con esta nomenclatu

ra se ha querido afirmar que la revaluacién puede efec
tuarse, sélo en cuanto agtivos individuales, Tal prié—
cipio sufre una derogacién para las materias primas -~

vy las mercaderias que son revaluables sobre la base -

de la consistencia cualitativa y cuantitativa resil—

tantes de los inventarios regularmente confeccionados,

incidencia ime-
positiva,

Los saldos de revalwncidn gque no excedan el importe -
de la revaluacidn del cepital y de las reservas ordi-—
narias y extraordinarias excluldas las destinadas a -
la cobertura de cargas especificas y pasivas, no cons
tituyen rédito sujeto a impuesto,

Los saldos que excedan revaluacién, forman impuesto -~
cuando se realizan de cualguier modo, o cuando se —-
distribuyen o capitaligzan.

La parte de las cuotas anuales de amortizacidn, admi-
tida a los fines fiscales, correspondientes a las —-—
plusvalias de revaluaciones de activo, se considera—-
como venta,
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CHECOESLOVARUIA

Pisposicidn y fe | Ley sobre balances de estabilizacibng 15-6-1927.
cha de sancidn,

Fecha en que se- Dalance de apertura del atio 1927

efectia la reva-

luacidn,

Tipo de revalua-— Revaluacidén obligatoria. En caso de que el valor de ——
cidn, los elementos revaluados bubiera sido mas elevado que-

el indicado en el balance relativo al ejercicio inme—-
diato precedente al balance Ae apertura, la diferencia
resultante de este hecho debid ser utilizadas

a) pare el establecimiento de un fondo de reserva;

b) para el aumento del capital de iundacidn ( capital-
de origen )

c) simultaneamente para los dos fines indicados en a)-

yenb),
Sujetos, Todas las empresas.
Bienes compren-— La totalidad de los rubros gue componen el balance.
didos,
Incidencia impo La plusvalia no estuvo sujeta a impuesto, Tampoco se ~
gitiva, gravd con impuesto de sellos la elevacidn del wvalor no

minal de las acciones, ni el valor de lics aeciones gra
tuitas dadas a los accionistas,

Las amortizaciones relativas a logs elementos revalua——
dos constituyeron deducciones admitidas.

31 andlisis que precede, de los anmtecedentes legales extranjeros con
referencia a revaluacidn de balances se ha realizado en base a disposicio—
nes especificas sobre la materia, pero —en algunos casos~ ante la auseneia
de tales medidas se han estudiado otras relacionadas con el tema, como ——-
cietas providencias del impuesto a los réditos.

Cabe observar que en los paises en que la revaluacidn fue total o casl
total de log rubros del balance, la actualizacidn se hizmo adoptando los si

guientes criterioss . QEEP“ de paises
a) Valores de reposicidn. 2
b) Aplicacidén del indice que mide variacién de precios. 3
¢) Wo se especifica oriterio. 1

- . , . .
sdemas, de los seis palses sbélo uno, Chile, legisla para el futuro pre
. e . . s s
viendo la revaluacidén anual de acuerde a la variacidn experimentada en el-—
{ndice de precios al consumidox,
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2.2 - antecedentes legeles en nuestro pais,

in la “rgentina en diversas ocasiones se han promulgado leyes permi
tiendo la revaluacidén de algunos elementos del patrimonio de lasempresaswy
Las leyes que dieron un enfoque wés amplio del problema, fueron la ley X°
15,272 del aflo 1960 y la ley 17.335 del afio 1967, aungue no contemplaron—

la, solucidn integral del

flacionarie,

ajuste de valores por deterioro in--

A continuacidn se presenta un esquema comparativo de los cinco cusr-

pos legales que han tratado la cuestidn., ¥l cuadro respectivo se basa en—
la comparacidn de la ley 14.42L; el decreto-ley 4.610; la ley 14,789 v la
ley 15,272, cditedo por F,I.0.L. (6) y completado con el agregado de la —
ley 17.335 sancionada en 167,

Ley 14.421

Fecha de san——
¢ifn,

19-8-55

Sujetos.

. + .
Ganaderos, criadores que pegulan el sistema !'costo es
timativo" para la valuacidn de sus haciendas,

Bicnes compren
didos,

~llaciendas valuadas segin el sistema "costo estimati-
VO”g

Tndole de rova
luacidn,

Impositiva optativa,

btodo aplica-—
do,

1.

a)

®)

;n funcidn del precio bruto promedio obtenido en —
las ventas durante el ejercicio cerrado on 1954,

Determinacidn del precio bruto promedio obtenido——
en las ventas durante el ejercicio cerrado en el —
aflo 1954 de animales de categoria que enajenaban —
con preferencia. E1 60% de dicho promedio consti—-
tuia el costo estimativo por cabeza en existencia-
de ese tipo de hacienda,

Para establecer el precic fijo asignable a los de
ras animales, se Aividia el indice de relacidn de—
la categoria a que perterecieran por el correspon-
diente a la mencionada en el inciso anterior, mul-
tiplicando el resultado por el costo estimativo de
terminado pars esta Gltima, Los indices de relacid
se indicaban en un anexoc, In caso de que no se hu-
bieran realizado ventas durante el periodo fiscal-
aludido o si la cantidad de animales enajenados ——



Ley 14,421

1étodo aplica=—
do,

bubiera sido inferior en un 505, o mis del promedio
de los vendid-s en los dos ejercicios precedentes—
se computabs precio bruto promedio el que resulta=—
ra de las efectuadas en dichos ejercicios, Si log-
inventarios de hacienda bovina se hubiesen practi-
cado sin discriminar la existencia poxr categoria,—
se establecian los nuevos constos estimativos mule-—
tiplicando el precio brute promedio obtenido en la
venta de los animales de la categoria enajenada con
preferencia determinada en la Torma indicada prece
dentemente por el porcentaje corresiondiente.

Tratandose de ganaderos que hubieran inventariado-
sus haciendas, ovina, porcina o yeguariza sin dis-
criminacién de categorias, sa consideraba como cos
to estimativo el 60% del precio bruto promedio que
hubieran obtenido en sus ventas totales durante el

ejercicio cerradn en 1954 o en los anteriores.
2. un funcidn de los gastos de explotacidn:

a) Se determinaba el monto de los gastos de explota—-
cibn de cada establecimiento correspondientes a —-—
los ejercicios cerrados en los allog 1954 y 1942,
Los importes respectivos se dividian por la existen
cia media de animales de cada uno de los pericdos-
mencionados,

b) 31 porciento resultante de comparar los gastos por
cada animal en el primero de los ejercicios aludi-
dos, con relacién a los del segundo, se aplicaba a
los costos estimativos de 1933 (Resolucidén nlmero-

404).

Impuestos afecta
dos,

La diferencia resultante no se consideraba utilidad -
sujoeta a los impuestos a los réditos ¥y a log benefi—
cios extraordinarios. Los nuevos valores se debilan te
ner en cuenta para la determinacidn. del capital oomﬁa
table a los efectos de la liquidacidén de los impues;:
tos a los beneficios extraordinarios y sustitutivo del
gravamen a la transmisién gratuita de bienes,

Si como consecuencia de ventas efectuadas en cualqug
ra de los cinco ejercicios sigsuientes a agquél en que-
se actualizaron los valores, la existencia hubiera ——
quedado reducida a un 50% o menos del existente en el
inventario final del ejercicio en gue se practicd el-
revalio, el contrituyente dcbia incluir el balance im
positivo de los impuestos a los réditos y a los bene—
ficios extraordinarios, el importe resultante del re—
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Ley 14,421

Impuestos afecta
dos.

valio, los siguientes porcentajes,

100% si la reduccién se hubiera verificado al cierre
del primer cjercicio siguiente a aquél en que se ac—-—
tualizaron los valores;

80¢) si se hubieran verificado al cierre del 2°;

60y s1i se hubierarn verificado al cierre del 39,

4075 si se hubieran verificado al cierre del 4°s

20¢; se se hubieran verificado al cierre del 5°,

Oportunidad.

Primer ejercicio ~uc ¢7. contribuyente cierre a partir
del 30~6-55 inclusive.

Necreto-ley 4,610

Fecha de sancidn,

14-4-58

Sujetos.

Contribuyentes del impuesto a los bencTicios extraor—
dinarios,

Bienes compren-
didos,

Activo fijo amortizable para la ley d: impuesto a los
réiitos, excepto inmuebles,

Indole de reva-
luacidn.

Impositiva ortativa, para no inferir con los efectos-—
del impuesto sustitutivo del gravamen a la transmi——
sidén gratuita de bienes.

liétodo aplicada

Actualizacién de les valores residuales del activo fi
jo amortizable excepto irmuebles vtilizando los coefi
cientes del articulo 74 de la ley de réditns,

Impuestos afec—
tados,

peneficios extraordinarios y sustitutive del gravamen
a la transmisién gratuita de bicnes.

MBLIOTECH op s FA0M TAR g CIEHLNAS ECONOMICRS
Pwofesor Emérito Dr. ALFREDO L. PALACIOR



ley 14.789

Fecha de sancidn,

10-1-58

Sujetos,

"Las personas fisicas y juridicas, las sucesiones in-
divisas y las sociedades en general que desarrollan -
actividades agricolas, ganancias comerciales, indus—--
triales, de mineria, profesionales u otras activida—-
des lucrativas de cualquier naturaleza.' @rt. 22 inci
so 1),

Bienes compren-
didos,

Bienes muebles del activo fijo cuya amortizacidn admi
tia la ley de impuesto a los réditos, .

To se encontraban comprendidos los innuebles, aln a——
quellos afectados directamente a la explotacién, sal—
vo el caso de los asimilados a bienes muebles. para la
la ley d= impuesto a los réditos.(t. o. 1958).

Nebian estar en usc el 1-1-59 y haber figurado en el-
inventario del Gltimo balance cerrado antes del 1-153
En el caso de contribuyentes gque no hubieran llevado-
libros, la reglamentacidn estableceria los requisitos
dewostrativos de la existencia de dichos bienes.

Indole de reva
luacidn,

Impositiva vero si se optaba por revaluar un determi-—
nado rubro del activo no podia excluirse ninguno de -
los bienes gue formeban parte del mismo.

1:ét0do aplica—
a0,

1. jultiplicacidn del precioc de costo adquisicién de
log respectivos bienes por wn coeficiente mayor del-~
gque para el afio de construccién o compra, fijaba la——
tabla anexa,

2. A los efectos de esta ley se aceptaba que la vida
Otil probable admitide impositivamente fuera incremen
tada hasta un 50%,

Las cuotas de amortizacidén se obtendrian dividiendo —
el precio de costo o adquisicidn de los bienes reva——
luados, segln el punto 1, por el periode de vida Gtil
aumentada segin el parrafo anterior. Del monto resul—
tante del punto 1, se restaba la suma do las cuotas de
amortizacidén que corrcspondieran segin la antiguedad—
de los bienes revaluados,

Impuestos afec
tados,

Los saldos de revaluacidén hubieran estado exentos de-
réditOS, ganancias eventuales y beneficios extraordi~
narics.

Los valores servirian de base para:

a) las futuras amortizaciones impositivas,

b) las ganancias © pérdidas resultantes de la realigze—
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Ley 14,789

Impuestos alec
tados,

cidén de los bienes revaluados,

o) los capitales computables a los fines de los impues
tos a los beneficios extraordinarios y sustitutivo-
del gravamen a la transmisidén gratuita de bienes,

&) los beneficios o quebrantos sujetos a la ley de im-
puesto a las ganancizseventuales en log casos de -
disolucidn de sociedades ( incluso sociedades de —-
responsabilidad limitada), retiro de algin socio y-
transferencia de cuotas sociales.

Impuestos sobre

el saldo de re—
-

valuo.

Tributarian un gravamen especial cel

Oportunidad.

la ley establecia que la revaluacién se practicaria al
comienzo del primer ejercicio que se
del 1-1-59 inclusive. - : :
Tue derogada desde su sancidn por la ley namero 15,272,

inicie a partir -

Ley 15.272

Peche de sancidn.

4260

Sujetos,

REVALUACTION TISPOSITIVA:
"Las personas fisicas o juridieas, las sucesiones indi
visas y las sociedades en gemeral® (articuls 1°),

Bienes compren-
didos.

1. Tnmuebles (salvo que pertenccieran .. contribuyentes
que se dedicaran a su efectiva compraventa habitual
¥ los tuvieran con tal destino a log loteos, inclué
dos-~en el impuesto a los réditos (art. 3° parr. 2°
ley 11.682, t. o, en 1959) siempre ques

a) se encontraran al comienzo (el ejercicio fiscal en-
que se practicd el revalfio en existencia y en condi
ciones de ser usadosg

1) no llevarin en el patrimonio del contribuyente mis—
de 50 aflos si fueran de mamposteria o de 40 aflos si
fueran de otro %i
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Bienes compren—
didos,

2. Activo fijo amortizable para réditos siempre gque:~

a) se encontraran al comienzo del ejercicio fiscal en
gue se practicd cl revalo en existencda y condicio
nes de ser usadosg

b) no hubieran excedido su vida Gtil admitida para -

réditos, la que era extensible en un 507,

3. Macienda reproductora de las cxuplotociones ganade—
ras, atn cuando no fuera amortizable para el im———
puesto a los réditos,

Indole de reva
luacidua,

Impogitiva y contable,
Optativa (la opecidn podia ejercitarse independiente--—
nente para los distintos bienes revaluables).

1étodo aplica—
do.

REVALUACTION IMPOSITIVA:

1 vaelor residual de los bienes se actualizaba, multi
plicandolé por un coeficiente no mayor del que seﬁayi
ba la tabla anexa para el aflo en que corraba el ejer=—
cicio de adquisiciéh, gonstruceidn o produccidn, Tl =
lor residual a la fechs del revalGo se determinaba del
siguiente modos

a) In el caso de inmuebless

1. el valor de origen de la tierra se separaba del de
los edificios, construcciones y mejoras si los hu-
biera habido. Si el inmueble se hubiera adquirido-
edificado y estaba ubicado en zOnas urbanag, se =~
consideraba, salvo prueba en rontratio, que el va—
lor de la tierra representaba un tercio del valor-
de origen., Bl valor de origen de la tierra era tam
bién su valor residual,

2. para los edificios, construcciones y mejoras, va——
lor residual era la parte de su valor de origen ——
gque fuera proporcional al ntmero de aflos que atin ~
faltaba para cumplir un periodo de vida Util que —
correspondiera al bien dentro del méximo de 50 afics
establecido en el articulo 2°,

b) En el cago de los demas bienes, valor residual, va
lor de origen que fuera proporcional al nimero de—
afios que aln faltaba para cumplir el periodo de vi
da Gtil que el contribuyente atribuyera al bien ——
dentro del maximo establecido en el art. 2° (plamo-
de vida Gtil admitido para réditos, el que pogia —
extenderse en un 50%),

o) Bn el caso de los yacimientos y plantaciones a que
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Método aplica—
do.

®)

°)

é)

hacin referencia el art, 79 de la ley 11,682 (%.0.
en 1959) el valor residual era la parte del valor-—
¢ origen que fuera proporcional a la porcion -
del bien afin no agotado. Por valor de origen debia
entenderse el precio de compr ., construccién o pro.
duceidn mas los gastos incurridos con metivo de la
compra e instalacidén de los bienes., Para los bienes
importados por el contribuyente, el valor de ori--
gen se debia determinar en funcidn del importe, re-—
almente pagado al tiempo de introduccidn al pais,-
mas, en su caso, el saldo impago en moneda extran—
jera convertido al tipo de cambio asegurado o en -~
su defecto el correspondiente a la feche de impor—
tacidn, n las explotaciones ganaderas de cria, el
valor de la hacienda reproductora, incluldes las -
hembras, cualguiera fuera su categoria procedente—
de compra o propia produccidén se podis actualizar-
d.Leiguiente modos

los nuevos valores debian determingcrse sobre la ba,
se del ajuste de los promedios de precios obteni-—-~
dos por el contridbuyente en las ventas de 1959, o-
en su defecto los precios de plaza realizados du-—
rante dicho afiog

los valores actunlizados debisn ser aplicados a la
haciendareproductora existente al comienzo del e——
jercicio en que se practicara el revalﬁo;

por el saldo de revallo se debin eniender la dife-
rencia entre la existencia valuada segln los nue—-—
vos valores y segun los precios que el contribuyen
te aplicaba antes. Dste salde se debia amortizar -
en 10 aflos, incluido el de revalllo, a razdén del —-
10,; por afiog

en los ejercicios posteriores, la hacienda mrepro~-
duetora, incluidas las hembras cualquicra fuera su
categori., se debia valuar con los mismos valores-
que qQuedaran determinados por la aplicocidm del ~

punto a), Los reproductores ds pedrigée o puros de
cruza, incluso las hembras, se deblan revaluar de-
acuerdo con las reglas aplicadas a los biencs del

activo fijo,

REVALUACTION CONTABRLE:

La aciualizacidén de los valores debia realizarse en ~
la forma prevista para la rcvaluacidn impositiva, En—
cuanto comprendiera bienes amortizables, se debia a——

plicar cuotas de amortimacion anualeg iguales durante
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1.6todo aplica—
doe

toda la vida del bien revaluado.

Los velores revaluados no debicn exceder los valores—
de plaza de los mismos bienes. Las entidades que rea

lizaran el revalflo contable, debian actualizar bam———
bién el valor de sus deudas en moneda extranjera a—-—-—
plicando el tipo de cambio gue rigiera cn la fecha de
ravalﬁo, sl este tipo de cambio fuera mayor que el de
la coni:
tenderse sin perjuicio de actualizacidn de los acti-—
vos constituides por fondos ligquidos en moneda extran
jera. Mo era obligatorio incluir las deudas en moneda

o . . R -
ilizacion anterior, ste revalio debia enten

ertranjera contraidas para imporiar mercaderias que -
se¢ encontraran en existencia en la fecha de revalfo,

Tapucstos afec--
tades,

Seld~s de revallo exentos de reditos, ganancias even
tuales y beneficios extraoriinarios,
"Log valores actualizados segln los arts. 3,4 y 8 sexr
virdn de base para calcular el valor imponible de las
gwnanc a3 o rcvdldau, experimentadas on la enajersa —-
o causa de los
bicnes revaluwndos ¥y para el computo de los cap~itales
a log fines de los impusstos a los boneficios extraqg
dinarios y sustitutivo del gravemen a Jo transmisidn—

cifn o boja por desuso, reomplazo u obw

gratuita de hienes,

péraida la—

31 contribuyente cemputara como ganan
diferencia entrs el precio de venta y el residuo del
velor actunlizado ain no amortizado en la fecha de la
venta y cesars la amortizacidn dcl valor impositivo In
mediato anterior y la del saldo de revalbo del bien —

“vendido dado de baja. Lo dispuesto en este parrafo no

a log bienes comwprendidos em el art. 8 (art.9)

"o amortizacidén extraordinoris prevista en el art, T2
de la ley 11,682 dejard de ser deducible para los bie
nes revaluadcs a pertir del balancc impositivo en qug
ge realice el revallo previsto en esha, ley. Las dedue
ciones rrevistas en el art. 75, ler. parvqfo de la —
ley 11.682 (t.0. en 1959) y art, 5, 3er. parwafo de -
la ley dc impuzesto a lac ganancias eventuales (te0. ~
en 3959) sdlo regiran rosvecto ¢ Llos mismos hiones -
para el fmbh“o, a contar desde el ejerc
al de reu ari, 11).

enes no revaluados se segulan admitiendo
las amortimacionss extr a

io s;tulenue

Para log hi

aordinarian 7 deaucciones adi-

cionalcs en guales condiciones,
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.P Tmpuestos sobre "Estaran sujetos en la medida del 50% de su importe a
el saldo de re- un impuesto conforme a la siguiente escalas
valio.

Fasta & 150,000 se pagard el 3y mas de o 150,000 a -
300,000 se pagara & 46500 mas 5% sobre excedente de
5 150,000 mas de % 300,000 a § 500,000 se pagard '
12.000 nmas 7; sobre evcedente de 300,000 mas de ——
¢ 500,000 se pagard $ 26,000 mas 109 ¢l excedente de
% 500,000,

Oste impussto sera deducible a los efectos de la li--—
quidacidén de los impuestos a los réditos y a los bene
ficlos extraordinarios.™

Oportunidad,

THPOSITIVA

Con efecto al comienzo de su ejeroicio fiscal cerrado
en el afio 1959 (art, 13). Los contribuyentes pudieron
reajustar sus liquidaciones de réditos, ganancias e=-
ventuales, beneficios extraordinarios y sustitutivo-—-
correspondiente alailo 1959, siempre que lo hicieran =
dentro del plaze fijado por la DuaGeI. (11-8-60 prorro
gado luego al 9-9-60),

CONT:BLE:

Con efectos al comienzo del ler, ejercicio que se ini
cie en 1960, :

Se contabilizara en el inventario de cierre del ejer=-
cicio respectivo o del siguierte (art, 20).

Ley 17 0335

. >~
Fecha de sancion

10-7-67

Sujetos.

. ” N . .
Revaluacion impositivas A
< . . . - .
"las personas fTisicas y Juridloas, las sucesiones in-
divisas y las sociedades en general,' (art, 1°),

Bienes compren—
didos,

a) los inmuebles, salvos
1) los gque pertenezcan a contribuyentes que se de—
diguen a su efectiva compraventa habitual y los ——
tengan con tal destinog
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Bienes compren—
didos,

2} los loteos; entendidéndonsc por tales los fraccio
namientos a que se refiere el art. 3° d¢ la ley de
impuesto o los réditos;

b) losbien.sde uso cuya amortizacidn admite la ley del
impuesto a los réditos.

Para que proceda el revalﬁo, los inmuebles y bienes de
uso deberans

1) encontrarsc al comienzo del ejercicio fiscal on
que el revallo se practique, en existencia y en ——
condiciones de ser usadoss

2) no llevar en el patrimonio del contribuyente, -
en el caso de edificios, construcciones y mejoras
de inmuetles, mas de los siguientes plazos: a) de
mamposteria, 50 afies; b) de cunlquier otro tipo, -
40 afiosy ninds del plazo de vida Util admitido pa-
re el impuestc a los réditos, gue podra ser, exben—
dido hasta en un 505 en el caso de los demas bie-
nes,

¢) le hacienda reproductora, incluid.s las hembras de
cualquiex categoria, procedentes de compra o pro —
pia produccidn, segln las disposiciones siguientess

1) cuando se trata de animales no considerados Tie
nes amortizabless sobre la base de nuevos valores,
determinados considerando los promedios de precios
obtenidos per el contribuyente en las ventas del ~—~
afio 1966,

2) cuando sc trate de reproductorcs de pedrigée o
puros por cruza, incluso las hembras consideradas
bienes ameriizables, se revaluaran do acuerdo con
lag normas aplicables a los bienes de uso,.

Indole de reva-—
luacidn,

Impositiva y Contadbles R .
Optativo. BEn caso de optarse por la revaluacidn, ésta
deberéd comprender a la totalidad dec bienes de igual-
naturaleza o agrupados en cada Tubro contagble. Sélo -
tratdndose de inmuebles, la decisidn podrd tomarse com
referencia a cada inmueble en forma independiente,

étodo aplica~—
do,

Revaluacidn Tnpositivas

Se actualizard el valor residual de los bienes multi—
plioéndolos por un coeficiente no mayor del gue para
el afio de cierre del ejercicio de adquisicién, cons—
truceibn o produccidn, seflala la table anexa, Ll va——
lor residual de los bienes a la fecha del revallo se-
determinara del siguiente modos
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Método aplica-
do,

a) en el caso de inmuebles:

1) el valor de origen de la tierrs serd el valor -
residual, Iste valor se separara del de los edifi-
cios, construcciones y mejoras, si los hubiere, Si
el inmueble se adquirid edificado y estid ubicado -
en zonas urbanas se considerard, salvo prueba en -—
contrario; que el valor de la tierrn representa un
tercio del walor total de origen;

2) para los edificios, construcciones y mejoras, el
valor residual serd la parte del valor dc origen —
que sea proporcional al nimero de alios que aln fal
te para cumplirel plazo de vida Util que le corees
ponda,,

b) en el caso de los demés bienes, valor residual se-
r4d la parte del valor de origen que seca proporcio-
nal al nimero de afios que afin falte paras cumplir —
el plazo de vida Gtil establecido.

c) en el caso de yacimientos y plantaciones a que so-
refiere el art. 79 de la ley 11,682 (%.0. en 1960),
valor residual serd la parte del wvalor de origen -
que ses proporcicnal a la ° porcidn del bien aln-—
no agotada,

Por valor de origen se entenderd el precio de compray
constr-ucdién o produccidn, mis los. gastos incurridos
con motivo de la comipra e ingtalacmén do los bienes,—
Para los bienes importados por el contribuyente, el -
valor de origen se determinara en funcidn del importe
realmente pagado al tiempo de introduccidn al pais,——
mis, en su caso, el saldo impago en moneda extranjera
convertido al tipo de cambio asegurado, 0, en su dew-
fecto, al correspondiente a la fecha ds importacidn,

En las explotaciones ganaderas la hecienda reproduc-—-
tora se podia actualizar del siguicnte modos

1) cuando se trate de machos reproductores de propia
produccidén o reservados paras esa funcidn y toda ——
la hacienda hembra, cualquera sea su categoria y —
origen; no tratada como bien amortizable, se esta=
bleceré el precio bruto promedic obtenido en las—
ventas del aflo 1966, Bl 60% del precio promedio o-
un porciento menor, optabtivamente, constituird el
valor ajustado por cabeza de esa categoria, Para —
determinar el valor actualizado de las distintas -
oategorias de haciendss reproductoras, se multiplie
card el precio promedio obtenido segln el parrafo-~
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Método ar ica-—
do,

anterior por el indics que correspgnda —segun ta—
bla anexa— a la categoria cuya actualizacién se ——
pretende, dividiendo el resultado por el indice de
Ao relacidn de la categoria que sirviera de base —
para obtener el precio promedio anteriormente cita
do,

2) la hacienda no clasificada como destinada a la re—
produccidn se seguiré valuando a los precios de in
vontario anteriores al revallo,

3) los reproductores machos adguiridos se revaluarin—

con las siguientes normass
a) si fueran tratados integhamente como bienes a——
mertizables, mediante el sistoma dispuesto para ——
bienes de uso,
b) 31 se les asignara en los inventarios el precio
fijo establecideo para igual clase de hacienda de -
propia produccidn,; dicho precio serd actualizado -
conforme. con lo establecido para los machos repro-
ductores, de propia producciébn o reservados para e—
ga funcidn,

Revaluacidn contable: nes

Este revalio comprendera los mlsmOG/bontomplados en —
la revaluacidn 1mp091t1va. Bl procedimisnto para efec
tuar el revalfio serd igual al fijado para la revalua—
cidn impositivas Los valores revaluados no excederdn—
los valores de plaza de los mismos bienes. las entida
des que realizaran el revalilo contable debian aotuall
zar también el Valor de sus deudas en moneda extrange
ra sin cambio asegurado, aplicando para ello el tipo-
de cambio vigente a la fecha de iniciacidn del ejerci
cio en gue se practigque el revalio, En la misma forma
deberdn actualizarse los rubros constituidos por acti
vos en moneda extranjera. La diferencia entre los ma—
yores valores resultantes para los precedéntes rubros
activos y rasivos con motivo de la revalnacidn se gsu-
mari o restard,; segin correspénda, al swldo de reva-—
1do contable,

Impuestos afec-
tados,

Saldo de revallo exento de réditos, ganaxcias eventua
les y deemergencia, B
Los valores actualizados servirdn de base para calcu-—
lar el valor imponible de las ganancias o pérdidas ~—-
expurimentadas en la enajenacidén o baja por desuso, -
reemplazo u otrs causa de los bienes revaluadas y pa—
ra el cdmputo del capital a los fines del impuesto del
gravamen a la transmisidn gratuita de bienes,

En el caso de enajenacién, desuso o reemplazo de View
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Impuestos afec~
tados.

nes que hubieren sido objeto de revalﬁo, para, deter——
minar la ganancia o pérdida impositive, deberd tener—
se en cuenta la amortigacidén del saldo de revalio y -
la amortizacidn impositiva practicada, Los valores ac
tualizados también servirén de base para el calculo -
de log beneficios o quebrantos sujetos al impuesto a—
las ganancias ewentuales en los casos de disolucidn w»
de sociedades de personas, retiros de socios y trans—
ferencias de cuotas sociales,

Le amortizacidn ex’raordinaria prevista en el art10u~
lo 72 de la ley 11.682 (t,0. en 1960), las deducciores
autorizadas en el articulo 75, ler. parrafo de la mis
ma ley v el articulo 5°, 3er. cérrafo de la ley de im
pucsto a las ganacias eventuales (.0, on 1965), de—
jaran de ser deducibles paraz los hienes revaluados a-
partir del bhalance impositivo en que se realice el re
vallo de esta ley.

Para los bienes que no se revalfan de acuerdo con la-

presente ley, seran de aplicacidén las disposiciones de
los articulos 72 y 75 de la ley 11,682 (t.0. en 1960)

¥y 5%, 3er. parrafo, de la ley del impuesto a las ga—

nancias eventuales (t.o. en 1965); en forma dispuesta

en la reglamentacién (decreto 6276/67),

Impuestos sobre
el seldo de re—
valio,

Los saldogs de revalio impositivo deberan tributar so—
bre el BOﬁ,de su importe, un gravamen especial que se
determinard conforme con la siguiente escalas

Haste min. 500,000 ; o1 3} : . :

lés de m$n. 500,000 a min, 1.000,000 ; m"n. 10,000 —
mds el 5% sobre el excedente de min, 500,000,

iras de min. 1.000,000 a mfn. 1.500.000 s min 40,000 -
mas el 7ﬁ sobre el excedente de min, 1,000,000,

tAs de min. 1,500,000 5 mén. 75,000 mhs el 10% sobre—
¢l excedente de min, 1,500,000,

Este gravamen serd deducible a los efectos de la li——
quidacién del impuesto a los réditos, Su pago serd de
finitivo.

Oportunidad.

Impositiva y Contables

A todos log efectos del revcluo impogitivo y/o conta-—
ble, se entiende por fecha del revalilo el dia en gue-
se inicid ¢l primer ejercicio cerrado entre el 30 de
junio de 1967 y el 29 de junio de 1968, ambas fechas—
inclusive, y por aflo o ejercicio de revalﬁo, el pri--
mer ejercicio cerrado entre dichas fechas.
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Cabe destacar que existe diferencia en cuanto a Jda importancia y al-
cance delos cuerpos legales citados, ya que la ley 14,421 rigid sblo para
log ganaderos oriadores que seguian el sigtema del costo estipativo para—
la valw ¢idn de sus haciendas; el decreto~ley 4.610 establecid disposicio
nes para los contribuyentes del impuesto a los beneficios extraordinarios;
la ley 14,789 nunca, tuvo vigencia, pues fue derngada desde su san01on; la
ley 15,272 contempld el problema en forma mas amplia, admitiendo efectuar
el revallo & las personas fisicas, las sucesiones indivisas y las socieda
des en general y did la posibilidad de revaluar toda clase de biencs a -
condicidén de no ser "mercaderias' a los efectos fiscales,

Con respecto a la ley 17.335 tuvo gran similitud con la ley 15,272 ~
que reguld el anterior revalfio, Ko obstante se le introdujeron algunos ——
cambirs de importancia, cntre los que cabe citar el tratamiento de acti--
vos ¥y pasivog en moneda exbtranjera.

Con relacidn a las deudas en moneda extranjera y o la existencia de—
fondos liguidos de ese mismo origen, el articulo 19 de la ley 15.272 y su
reglamento establecias

a) les deudas en moneds extranjera se ajustardn al tipo de cambio -
que regia en la fecha de revalﬁo, si ese tipo fuera moyor que el~
de su contabilizacién anterior;

b) queden excluidas las deudas en moneda extranjera contraidas para-
impertar morcaderias que se encuentren en existoncia en la fecha—
delrevaling

c) se pordran actualizar los fondos depcsitados en moneda extranjera—
al tipo de cambio al cierrec comprador del Banco de¢ la Hacidn Ar——
e - . 2 s 1
gentina a la fecha del revallo, siempre que éstec fuera inferior —
al contabilizadoy

d) no corresponde revaluar deudas en moneda extranjera ni fondos dis
ponibles cuando el excedente de éstas resulte superior a la difew
rencia proveniente de la actualizacidén de las primeress.

Tesde un punto de vists oritico, se puede decir que lo expuesto pre-—
cedentemente es ajeno al sentido de una ley de revalﬁo, purs las actuali
zaciones de disponibilidades y deudas en moneda extranjera, cuando ATTO——
jan quebranto neto, deben ser cargadas a resultados salvo que se trate de
pasivos en moneda extranjera referidos a activos individualizables como,~—
por ejemplo, bienes de uso, En este caso, si aumenta el pasive al productr
se un cambio en la cotlzaclon, por légica conseccusncia corr¢sponde imputar
el resultado al activo afectado que se encuentre en poder dc la empresa en
el momento del balance,

in las disposiciones de la ley 15.272, el efecto buscado por el le—-
gislador fue el imputar a la Reserva de Revallo, pérdidas en operaciones
de cambio, Bmpero, en dicha ley se aclard gue no correspordia revaluar —-—
cuando al establecer la "posicidén de cambios", es decir, al comprobar que
al momento del cierre del daluwnec los activos eren superiores a los pasi-
vos en moneda extranjera, se constabara la existencia de una diferencia -
de cambio pomitiva o sea una ganancia. (articulo 19 inciso d) dc la ley -
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15.272). 1ste es, en parte, uno de los cambios que con respecto a la ley-
15.272, se han introducide en la ley 17.335.

La ley 17.335, en su articulo 19, establece que: "las empresas que—-—
realicen el revallio contable, actualizaran también el valor de sus deudas
en moned.. extranjera sin cambio asegurado, En la misma forme daberén‘actug
lizarse los rubros constituidos por activos en moneda extranjeras créditos
divisas, bonos, titulos, etc, La diferencia entre los mayores valores re—
sultantes para log precedentes rubros activos y pasivos con motivo de la-—
revaluacidn se swmard o restard, seghn corresponda, al salde de revalfo —
contable',

La disposicién del articulo 19 —al decir que la diferencia de cambio
que se gencre por actualizacidn de activos y pasivos en mone o extranjera,
debe ser imputeda contra el revalln- es objetable puesto quenn establecia
la previa discriminacidén de las diferencias de cambio algunas de las cua-
les. podrian n~ haberse originado en la adquisicidén de los bienes revalua—
dos,

Puede decirse entonces que es inaceptable técnicamenie que las dife--
rencias de cambio sobre deudas en moneda extranjera, no cargables al ac—-
tivo, rebajen ¢l saldo de revallioy y que cusndo las diforencias de cambio
sobre el activo en moneda extranjera superen a las diferencias de cambio~
sobre pasivos de ese mismo origen (es decir, cuando en el ejercicio se hu-
biera producido una ganancia neta deo oambio) deba incrementorse el snldo-—
de rev:lio con unn supuestn gonancia, cuyo caracter de liguida y xealizam
do pucde discutirse,

3 ~ SOLUCIOF.S TUCNICAS APORTADAS POR LA PRACTICA CONTABLAE

3,1~ Ajuste do amortizaciones,

El ajuste de amortizaciones basa su enfoque en que los bieres de ac—
tivo fijo, probablemente habran de reponerse a preclos superiores a los ~
pagados por ellos, y se apoye en que si el cargo por deprecincidn conti-—
nla refiridndose a la anterior base de costo original, la acumulacidn de
las depreciaciones resultantes serd un montoc insuficiente pers cubrir el
costo de lasxepcsiciones que deberin hacerse cuando esos bienes hayan ——-—
cumplideo su vida Gtil,

sediznte la aplicacidén de este procedimiento los estados patrimonia—
les se siguen valuando a sus costos histdéricos expresados en moneda de po
der adquisitivo de la fecha de compra, La actualizacidn se hacc a través—
del estado de,resultados, ya que el cargo por depreciacidn del actico fi-
jo comprenderad dos partess a) el cargo basico, caloulado sobre el costo —
de compra, que tiene por finalidad distribuir la totalidad de ese impor-—
te en los dins de vida Util asignados al biens b) un cargo complementario—
por la difere ncia en que el cargo bésico no alcance a cubrir el costo de
reposicidn,
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In los cstados contables que se confeccionan con este sistema de ajus
te, la amortizacidn basica continlla acreditindese a depreciaciomes acumula
das y figura como cuenta regularizadora del actiwvo; la depreciacidn complg
mentaria se lleva a una cuenta especial de Previsidn Para Reposicidn del-
activo fijo.

No esté de-mas observar gue el punto débil de este criterio; es otor
gar a la depreciacién dc¢ los bienes de uso un papel que no condice con su
verdadern significedo, asignéndole errdneamente la misidn do “proveer a -~
la reposicidn de los bicnes dv uso", Debe recordarse que la depreciacidn
del activo fijo, no es un trotamiento contable que tienc por 6bjeto coms-—
tituir un fondo de reposicién de esos bienes, La depreciacién, cn teoria—
contable, consists en imputar contra los ingresos el costo de los actiwos
consunidos en el proceso de obtencidén de dichos ingresos,

Siemdre en el terrenn de la técnica contable, hay que tuner en cuent
que calcular las depreciaciones sobre el costo de reposicidn implica aban
donar el postulado del costo histérico, predeterminando el comportamientg
de la empresa en los periodos futuros, acondicimncondo su estructura de ——
planta y equipo a las caracteristicas que tenia en el momento de partida,
sin que exista seguridad de que el criteric de utilizacidn de frcotores —-—
por rozones puramente empresarias no se vaya a modificar en ¢l futurc,.

Zsto desconnce el hecho de que las modificadiones en la tecnologia-
. R . . \ X .
introduccn a su vez otre factor de dlstorsidn gque hacoe imposible trabajar
con el criterio ds costo de repcnicién, ¥a que muy pocas Veces se repone
un bien de activo f£ijo por otro igual,

3¢2.~ Ajuste de activeo fijo y de amortizaciones,

La revaluacion de los activos fijos no permitc resolver totalmente-
los ofecios que la deprcciacidn produce en los estaCos contzbles, Fo obs—
tante, merced a cste procedimiento al men-s los bienes del actiyo fijo se
presenton a valores actualigzados,; expresindoscen el cuadro dc pérdidad y
ganancias las amortizaciones calculadas sobre esos volores actualizados,

Lste sistema fue adoptado en la Repiblica Argentina, con fines pura.:
mente fiscales al sancionarse las leyes 15.272/60 ¥y 17.335/67 denominadas
de Revallo, Pero estas leyes no limitaron sus normes o la simple actuali-
zacién de log bienes del activo fijo y dc las depreciaciones és los mismos
calculacas en base al nuevo valor, sine que las somponen normas complemen
tarias que vulneren su consistencia técnica enunciando & guisa do ejem——
plo de improcedencias las siguientesg

-~ la revaluacién es optativa, pero la libertad va domasiado lejos al
permitir tantas elecciones comos revaluar o nog haccrlo aplicando-
los indicus maximos de correcién o una medida inferior a ellogs——
revaluar ciertos bienes del activo fijo y otros no y revaluar ale——
gunos en mayor medida que otros. I'o es de sorppenier que con tan-——
tas opciones, con posterioridad a la revaluacién log estados conta
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bles de las distintas empresas registraron valores sumamente hetero
géneos,

— el maycer valor de los bienes de active fijo se acreditd a cucntas de
rescrva de capital, permiticndose absorber con esa reserva por reva
luo?pcrdldas por diferencias de cambilo, Segun se¢ ha dicho este cri-
terio de imputacidn no es técnicamente correcto,

—~ se permitid que se capitalizara la reserva por revalio, Esgta dispo-

sicidén probablemente tuvo algin efecto sobre el mercado nacionzl de
valores, porque numerosas socledades andnimas que cotizan en Bolsa~-
han revaluado su activo fijo, ¥ haqéjeroido la opcidm de aumentar -
su capital mediante la entrega de aoclones liberadas.
En estas emprcsas las ganancias dellos afios rosteriores al revaluo~
fueron menores que las arrojadas por los balances anheriores al re-
valGo, por circunstancias como las siguientes: a) las ganancias en-
valores absolutos se conservaron a sus nivele s, pero en términos re
lativos disminuyeron, ya que al acrecentarse el capital sccial la -
razdn dividendo sobre capital social arrojdé resultado menors b) con
igual capacidad de explotacidn para producir ganancias gque mtes =
del revalio, las ganancias netas se redujeron en la medida del au--
mento de las devreciaciones derivadas del incrementc de los valores
del activo fijo.

QAdemés, otra Talla del sistema de revallo de bienes de aciivo fijo
y de las amortizaciones es que las leyes argentiinas no previeron -
la posibilidad de correcciones futuras. Cualquier sistema de reva-
luacidn parcial que no se realigza autométicamcnte alio a alioy, tiene
de a diluirse en el tiempo y la correccidn es superada por el mig-—
mo proceso de 1nflaolon.%

3¢3.~ Utilizacidn de LIFO para la valuacidn de las existencias,

[El uso de LIFQ (valuacién en base al criterio "Gltimo entrado prime—
. ’ 4 .~ ! ¢ . . . IS
ro salido') como método de correccidn en periodos inflacionarios esta fun
dado en la teorla de la "compatibilizacidn'", gue sostiene @e la esencia-—
- . . - “ .

del problema de mddicion de. los resultados realigados, consists en la ar
monia entrd ingresos y costos y gastos, es decir, que los cogtos y gastos
devengados deben estar correlacionados con los ingresos. )

Log ingresos por ventas se contabilizan a los precios de venta co——-
rrientes y deben compararse con ccs tos de,adquisicidn o produccidén tam—--—
bién corrientes, a los efectos de calcular la ganancia bruta, Si r: fuera
asi, en periodos de inflacidn, al cargarse costos historicoz contra los -
ingresos a valores corrientes, se estaria considerando garnzoia todo el ex

cedsnte de los segundos respecto de los primeros,

tAungue el argumento es valido, de todos modos, LIFO come sisbema de—
correccidén on periodos de alza de precios es parcial y presenta inconve—-
nientes tales comos '

»
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- To le asigna rcal importancia a la valuacidén de las existencias de ciew
rre de periodo en cuanto a que aquclla debe estar orientada a rcflejar
valorcs achualizados,

Si ya con el sistoma opuesto, FIFO, en donde se¢ mantienc en inventario-—
las entradas mas rocientes, las existencias de cierre de periodo no re-
flejan su velor en términes de poder adquisitivo de moneda de cierre, —
al aplicar el sistema LTFO las existencias figurardn a v.olores nds ba——
jos atm, al computarse como tales las unidades de la entrads mas anti--

Bs que en rigor, tanto el procedimiento LIFO como I , son mas bien —-
sistemas de costeo de las mercadsrias vendidas que una valuacidn de ~w--
existencias por lo que Estas son simplemente un saldo o resicuo del sis
tena,
- . . .
El procedimiento LIFO pues, deforma la presentacion del estado patvrimo-
£

. . fig . .
nial de la empresa al cierre del periodo en épocas de inflacidn.

—~ Es un procedimiento de ajuste parcial ya que ne se aplica sino a cxige—
tencias de mercaderiss ¥y productos, de produccidn standard, Fo resuelve
el problema d¢ otros activos,

304 — Ajustes basados en la utilizacidn de costos de reposicidn,

Aplicando este ocriterio sc ajustan los costns de origen reemplazan—
dolog por valoxes de mercado especificos para coda bien, de moda tal que
reflejen ¢alorcs de reposicidn al momento a que se refiocre el estado de —
situacidn,

Se mccohoce en este sistema la responsabilidad de los administradom—
res (e una empresa, de proveer siempre al reemplazo de los biencs .

¥o hay duda de que en periodos inflacionarios, la administracidén de-
be tomar en consideracidn la probabilidad de quelos bienes doben ser re—-—
puestos a costos mucho mayores que aquellos que represenian su adquisicidn
original, Pexocste problema dehe encararse desde otro punto de¢ vista pues
depende de la politica de negocios de la empresa,

Los ajustes de las partidas de los estados contables que se propug——
nan en este tradajo, tiene~n como objeto revaluar los activos y pasivos -~
en términos de la moneda depreciada, 0 sea que sc debe expresar cala Mma—
de las partidas dcl balance y cuadro do pérdidas y ganancias, en unidades
monctarias que tengan la misma fuerza de compra,

Con el costo de reprsicidn no se cumple el intento de reflejar la me
dicidn de los wambios en el poder adquisitivo de la moneda, pues en la de
terminecifn de los costos de reposicidn influyen factores guhjetivos de.:
valoracidén y £rotores vinculados al mercado que no ticnen Intima relacidén
con la desvalorizacidn monetaria, tales como el Juego de la oferta y la =~
demanda de bienes, y la prescncia de cambios tecnolﬁgions gue 1lmpiden
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que se repengan los bienes en iguales condiclonas que en la comprae ind «—e
clal,

Ademas de lo antedicho, segﬁn lo expresado al hacer refercncia a o—
moptizacicnes a’icionales do activo fijo para tener ewn cusnts cngtos de -~
reposici5n, dicho criterio nmo tiene en cuenta los cambins tecnoldgicons gue
hacen que los bienes que se reponen no sean de i mismas carcocterisiicas-—
que los quec sc va allan a dichos prooios de reprsicidn, Dsto es valedero no
s6lo para el caso de activo fijo sino también tratindosc @ bienes para--
la venta, afcctados por modificaciones en calidad de componenies, en

scilos, mndas, aplicacicnes y usos, eto,
Por ﬁltimo, el criterio de cnsto de ropnsicidfn no es aplicable a ac-—

tivos como titulos valores, bicnes intangibles, moneda exiranjera, ctoc. -
en cuya valuacién intervienen otros facstores,

3.5 ~ Proteccidn decl poder adquisitivo del capital rropio.

Como sub-producto del criterio basado en ajustrr log sctivog en To-
56 a constos de ropogicidn merece mencion el método ardisr - per Palle -
Hansen, crpucsto en su fanual de Contabilicdad (7), ¥y que bosa el ajusts -
28 tercaderi

al

en la valuecidén de las existencias de
cios

Hansen distingue dos criterios de valuacidn G exist
a) principios de valuacibén nominsle
b) principins de valuacidn "realistas',

21 principie de valuacidn nominal reconoce comn ganoncia bruta on ——
: venta ¥ el de

las ventas de mercadurias, la difere entre el prcein do

"

s a2 1 ; 5 P 3 = .
adqulslclon de las mercaoderlas vendidsas LN COAsSemAs{ L B0 CATACT!

la ganancis rcalizada del ejercicio como aguella ¢ue pucide soungarirse co--
mo dividendn sin reduccidn del capital prcpio mominal® al prinsipio del--
ejercicio,

wimenta cawxbi

Ahoro bicn ~dice Hansen— si ¢l valor del dinero ox
de impertancia, es decir si los rrecios de las mercaderias suben o
fuertemente, habrd que arbitrar ctro wrocedimiscmte distinto ol de valus-
cibén nminal, ello es; el procedimiento de valuacidn .

bajan

hnl 4 9 4 P
A1 criterin de valuacidon realista recoroce oo

ventas & la difercncia entre el prccio dc ventes el
las mercaderias vendidas, o sea el
dividendo dospuds de readquirir las mercaderias vond:
entre el precio ds adquisicidén y el de reposi
didas, es un pasivo rcgulador del carital.

N

poxrte Qe se puede

ton do

No esta forma —dice Hansen— se ha consenvads &l oden adguioits
"real" del capital propio,
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71 mecanismo enunciado por P. Hansen de proteccidén del poder adquisi
tivo del capital propio tiene erromes imputables a la conceptualizacidén —
del métodp,

Con la aplicacidén de valores de reposicidn para el calculo del costo
de la mercaderia vendida se trata de compatibilizar ingresos y costos, y-
de ninguna manera se obtiene con ello mantener el poder adquisitivo real-
del ocapital pronio inicial, ya que éste es generalmente la diferencia en-
tre activos y pasivos,

La contabilizacidén explicada por P, Hansen para mostrar el resultado
de las ventas; en la forma siguientes

Costo de las  ‘ercaderias Vendidas (valores de reposicidn)
a Mercaderias (valores de adquisicidn)
3 A . .
a Reserva p/Proteoclon del Poder Adquisitive del Capital Propio,

no constituye una “proteccidn’ del poder adquisitivo del capital pro
pio, sino cue separa una parte del resultado de las ventas provenientes -
del mayor valor adyuirido por las mercaderias; pero desconoce la actualig;
¢ibn de los rubros del actvo y del pasivo, Is un método semejante a la u~
tilizacidén de LIVO para la valuacién de los inventarios, y por le tanto ~
da una solucidén parcial al problema de ls contabilidad y la inflacidn,

3,6 ~ Ajustes basados en la utilizacidn del costo histészo, corregido en
funcidén del poder adquisitivo de la moneda (Métdodo Integral)

1).

iste  mdtodo consiste en la homogeneigacidén de todas las cifras del
. 2 . -
Begtado de Gituacion y del Cuadro de Resultados, utilizande una moneda de
poder adquisitivo uniformes la "moneda de cierre.

Para e¢llo se deben corregir los valores histdricos mediante su multl
plicacidn por un coeficiente que intente medir la variacidn del peder ad-
quisitivo de la momeda entre la fecha de incorporacidn dec la partida a a-
justar (momento de origen) al patrimonio de la empresa y la fecha de cie~
rre del ejercicio,

Con la base de ciertos Indices que miden la fluctuacidn del poder ad
quisitivo de la moneda (indices del nivel general de precios; costo de ia
vidas ete,) se multiplican las partidas, uniformando aceptablemente velo-~
res de distinto momerto oronolégico para llevarlos a la moneda e que sge-
guieren expresar los estados contables,

Finalmente los valores asi corregidos son comparados con los valores
de plaga para evitar sobrevaluaciones, IIn su caso se practican los ajus——
tes correspondientes, aplicando el principio de valuacidn costo o plaza,-
el que fuera menor.

Este es el método que constituirs lo esencial de lo que en adeiante—
se expondrs en el presente trabajo,
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4 — SOLUCIONES PROPUESTAS QUE S GNIFICAN YN AVANCE EN EL TERRENO DE LAS
ROALIZACIONES,

4,1~ Antecedentes elaboradog por las Conferencias Interamericanas de Con-—
tabilidad.

En ol afio 1951, la Segunda Conferencia Interamericana de Contabili-—
dad aprobd las siguientes resoluciones quinta y novena, que dicens

Quinta: Considerando que uno de los pioblemas que mAs pPreocupan en —
la actuaclidad a los hombres de empresa, a los economistas y a los conta—
dores es el gue se refiere a las fluctuaciones en el poder adguisit’vo de
las monedas, en relacién con la Contabilidad, se resuelve nombrar una Co-
misi 6n Permanente para que recopile los estudios gue se hayan realizado y
se realicen en el futuro sobre el problems arriba enunciado, y formule ——
los que la misma Comisidn estime pertinente,

Novenas Por lo que se refiere a los problemas relativos al contenido
de los estados contables que derivan de la variacidn er el poder adguisi-
tivo de las monedas, se aprueben las siguientes rgcomendaciones:

a) Se reconoce, como sentir general, la importancia de este problema
y de que los contadores piblicos proporcionen en sus informes los
datos necesarios —cuando la magnitud del caso lo justifique— para
revelar lag conseouencias gque tenga sobre los estados financieros
la variacidn del poder adquisitvo de la moneda.

b) Los cambios aparertes en el valor del activo, originados por el -~
reconocimiento de la variacidén en el poder afquisitivo de la mone
da, no deberdn considerarse como utilidades o pérdidas.

En el afio 1954, la Tercera Conferencia Interamericana de Contabilidad
aprobd la resolucidn sexta, recomendando que fucra mantenida la Subcomi~—
8idén Permanembe designada en la Segunda para el estudio de los problemas ~—
relacionados con la. fluctuacidn del poder adquisitivo de la moneda,

En al afio 1957, la Cuarta Conferencia Intenpamericana de Contabilidad-
aprobé ung clara resolucibn, ouyo contenido dices

12 ~ Recomendar a los Contadores de aquellos palses de América en don
de existen los problemas derivados de las fluctuaciones en el ﬁg
der adguisitvo de la moneda,; que tengan en cuerta la consecuen—
cia de los mismos, en la determinacién de los resultados y la ——
formulacidén de los estados patrimoniales,

28 ~ Recomendar la oreacién de comisiones~locales, que estudien las —
formas més eficientes de establecer normas para medir la intensi
dad de estas variaciones y aconsejar procedimientos de aplioa—;:
cibn,

392 — Recomendar gue en caso de establecer actualizaciones a los esta—
des contables y/o financieros, principales y/o complementarios,—
se deje constancia de los principios aplicados en su determina——
cibn, mm teniéndose por separadc los valores histdricos, tanto -
en lo que se refiere al valor de bienes, como & las amortizacio-
nes respectivas.
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44 ~ Recomendar que las entidades de Contadores de América propicien
. AL Lo
en sus respectivos paises, cuando me el caso, la obtencién do -
una legislacidn que acepte los primeipios emwnciados.

En el aflo 1962, en la Sexta Conferencia Interamericana de Contabilidad, --
se presentd un informa, a cerca de la consideracién gue éste impostante .-
t$épico recibid en los Gltimos aflos, tanto por parte de or- »mismos naciona
les como también de los Congresos Internacionales de Contadoros, p?opo«;:
riendo, al mismo tiempo, una encuesta para conncer la situacidn actual
en los distintos palses,

Zn el afio 1965, la sSéptima Conferencia Interamericana de Jomyabilidad on
visia de la consideracién que merece el tema ha pussto el mayor énFasis -

en su tratamiento, y ha emitido las siguientes recomendaciones:

1, Cuando mediaren variaciones significativas en el poder adgnisiti-

vo de la moneda, los estacdos contables deben reflejar el efecto —

de ¢ichas variaciones.

2, Los ajustes necesarios se haran para que los rubros dz los esta--
dos contables se expresen, basicamente, en términecs de una moneda
i 5
de un mismo poder adcuigitivo,

3, Los ajustes serén efectuados mediante el empleo de 1
presenten razonablemente lasg ¥ariaciones experimentadas en ¢l po-—

adices ¢ve re

der adquisitive de la moneda, debiendo eupresarse en los eccfadog-—
. contables, el criterio adoptado,

4, Hasta tanto las condiciones imperantes permitan que lrog estadoz -
contables ajustados puedan revestir cardcier Gnico en virtud de ~
su aceptacion general, ellos seran presentalos como ind
complementaria de los estados preparados se. tn las pracii-
tables tradicionales.

oriacidn -

~

28 Cen--

5« Las entidades piblicas y privadas deben conterpdlar los efcctos S0
ciales y econdmicos que producen las variaciocnes en el poder ad—
quisitive de la moneda. En especial, el Istaco deterd ostablecer-
la carsa tributaria en funcidn de los resultados y capitaics ajus,
tados,

4.2 — Informe de la Comigidén Especial gue actud en la Bolsa de Corercin -
de Buenos Aires; principios basicos.

11 inforime de la Comisidén Especiazl es el primer intorio de dhsgueda~
A T . .- L, N e .
de una solucidn practica y de aplicacion gereralizada al prchlemn de 1o
Contabilidad y la Inflacidn.

En su tercera parte el Informe encara el probdlenms
tiva, que describe bajo el titule de "Normas parae ¢l o
dos contables',

sintas normas —~

i ; oL .
n este trebajo se desarrollaran y comentarin lag &
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técnicas propuestas en el Informs.

Las partes siguientes del presenie estudin egeo danti.oria a rsalizmar
andlisis completo de las situacicnos generales quke § wr la oar
cacién de los referidos ajustes como complemenio de L
en el mencionado Informe. Como eg obvio pueden hebvew
res que requerirdn un andlisis espocifico en cnda vao

En ol apéndice del presenie trabajo se inclure ¢l texio
forme de la Comisidén Especial do la Bolaa de Comsrcio Ga
lados "ijustes de Bstados contables para ceflejan
der acdquisitivo de la moneds en peritdos do inglacid

3oV

1

4.2.1 ~ Rubrog que deben ser ajustados,

Para considerar qué ajustes corresponds prastlicar
de los estadcs contables, corresponde analirzaw les efect
en el podsr adquisitivo de la wmonede producen o Loz iul
situacidn patrimonial.

Se distinguen en los estadcs contables, tanto e el Astive cowmo <2 ol
Pasivo, dos clases de rubrous

a) "actualizados" (o monetarios o no ajusiebles)

b) Mo actualizados' (o no monctarios 5 aju

ablez’®

Los rubros monetarios

Un rubroe es '"monetario'" cuando estz crpresede en west3 sorrpienies a Lo
fecha de balance.

En general, los activos monetarios estén constitu
bilidedes en pesos de curso legal y por loo coriditos =xi
neda. Los pasivos monetarios son las dsudas hacia tercer
sos de curso legal.

;% en oloha i.oe

¢ pagadsrsy ol §a-

de cerrrooile

EIn consocuencia no es necesgrio aplicarles el coefl
porque son rubros que estén czpresados en su capachdnd cansalatoria aolvel
cualquiera sea el poder adquisitivo de la monedas

<!

Lo gue la emprgsa posee sh Bancos a la foechn Ao
ox ctamente ol wismo valor nominal gque va & teier cv
dos. Los Crdditos que la empresa tienc a cobrax al
oxpresados al mismo valor nominal que. tendr®
efectivos, ya que por restriccionss juri
pagan o cobran por su valor nominal, sin
do en base al poder asdquisitivo do la moneda.

Los rubros no mcnetarios

Un rubro es no monetario' cuando su
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moneda, se hace al sélo efecto de mostrar Bu magnitud en los estados conta~
bles. Pero ssa magnitud expresada en una unidad .onetaria con un pecder ad—-
guisitivo original dado, no es equivalante a la magnitud que *i=nen a tra-—
vés del tiempo, expresada en términos de una unidad monetaria con un poder
adquisitivo actual.

En general los activos no monetarios ostan constituidos pon los bisnos
de cambio, los bienes de uso, las inversiones, los bienes inmateriales y ~-—
los credltos convenideos en monela extranjera o en especis. Los pasivos no -
monetarios son las deudas hacla terceros pagaderas en moncda extranjera o en
espacie y el patrimonio neto e la empresa.

Pero su caracteristica es que las magnitudes qus aparecen al cierre de
un balance, registradas er moneda corriente, no son comparables con las mag
nitudes expresadas en moneda corriente a la fecha de la incorporacidn al D2
trimonio, debido a que la wnidad de medidas la moneda, ha o
lor intrinseco. En consecuencia es necesaric actualizar esas magnitudes pa-
ra expresar los valores en términos de poder adquisitivo constanto.

¥n épocas de inflacibn, cuando varia el poder adguisitivo de la moneda,
ambos tipos de rubros, reaccionan de manera distintas

a) los rubros monetarios estén expusstods a la inflacidn pues sus valores no
son ajustables por estar expresados siempre, en la unldad ucnotaria o po
der cancelatorio actual, por lc tanto su corroccidérn es absolutanente
necesarias

b) los rubros nomonetarios estdn protegidos de la inflacidn pues sus valorcs

son ajustablos. Por ejemplos a los biencs de cambio ¥y Gs usc e log reva
loriga en términos de la moneda deprociadas

In resumons los activos y pasivos wonetarios no reqnieren aJv fer,n
su mantenimiento ocasiona pérdidas o genancias por inflezcidn, respectiva——
mente. Los activos y pasivos no monetarios requieren ajustes, y =u mantoni-

miento no ocasiona pérdidas o genancias vor inflacidn.

4.2,2+ ~ Determinacidn de la gen

cnoia o pdrdida en poder adquisitivos

B la técnica contable hay dos enfoques para deserminar los csultadors
el estdtico y el dinimicoa

Primer enfoques estdtico

Lias gananciag contables son el incremento del patrimonio de
en des momentos distintos,; siempre que no exwisian variaciones de capitel -
por aportes, incrementos patrimoniales por primas do ewisidn, ni afectacio-
nes a las cuentas de ganancias no distribuldas.

Seas

A(s) el zotivo contable de una empresa en el insante g (balance de i
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cio gue coincide con el comienzo de la vida econdmica de la empresa), y
P(s) el pasivo contable al mismo momento.
BEntonces el patrimonio netos PN, al instants s ess
PH(s) = A(s) £ B(s)
En otro instante 1, el patrimonio neto serés

PN(+) = A(%) % B(%)

En este primer snfoque las ganancias del periodo (s,.t) serdn

u(s,t) = PN(H) - P(s)

Fn el enfoque estdtico para determinar el rasultado rceonsidersndo las
distorsionss por inflacidn, es necesario corregir Unicamente los achivos,
los pasivos, y el patrimonio, partiendo del criterio ds que el resultado
de un sjercicio es igual a los incrementos o decrementos patrimoniales.

Por lo tanto la actualigacién se efsctiia splicandc un coeficiente de
correccidén que mida el grado de inflacidn entr: ol momento 0 y el momento
%, wiondo el momento o el instente de la incorporac 29 los bienes al

patrimonio.

En ol supuesto de refsroncia en que el btalance de inicio coincideo -
con el comienzo de la vida econdmica de la empresa, ol iastante o vuede
ser cualquiera que quede comprendido en el psriodo (sz,t).

indice del nivel de precios, en consacvencias
Sea N un s

N(o) = indice del nivel de preclos al instante o

N(t) = indice del nivel de precios al instante %
El coeficiente de correccidn C(+%) serd

—H L o(4)

N{o) ="

Para expresar un activo en pesos de poder adquisitivo Gel instante
(t) se tendrias

AY (1) = A(%). N($) o tambidn AHHY = B(H) . C(t)
N(o)

— donde:
A(t) es el importe del activo tal como sparcce contablementes.

A'(t) ol mismo activo expresado en pesos del instanto base (4}
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N(t) el indice del niwel de precios d¢l instante %-

N(o) ol {ndice del nivel de preocios instante Co

Siendo:

0 = 8 3 para bienes cuya tacba de incommeracidrn coincide con el mo--
mento de inicio del ejercicio,

o = t ; para disponibilidades. créditos y doudas {rubros monetarios)
expresados en moneda de clerrs.

Si se denomina AM a los aciivos monctarivs y A'M a los mismoc al va
lor sctual; sera:

AM(H) = MM, N($) = Ame 0 = AN

Para expresar log pasivos ¢ pesog do poler adgui ingtonte

L, se aplica igual procedimiento,

d

PR

PN
i

[

Fl resultado final seré:

Una vez actualigado el activo y el par de determinar ol

patrimonioc neto de la eumpresa 2criegido al

PN (%) = A(E) - P

coineldes cou sl co

en que el instante
. empresa, !

En el supuesto ¢o referenc
mienzo de la vida econdmica de
al momento § coincide con el pabtrimomio
presado e thrmines do poder adauist
partidas del bhalance al momento ; eotén

Por lo tentos

. neto actu !
23 reg de origan, que ¢3td e
dzl momsnto - Lo declr qio les

reras hoacginecs,

P oW (e} = EN(s)

Por lo que las gananciag cu.
por diferencia entre el patrimey

v! (s.t) s la gananocia
table, -exprecada en posos de

Segundo enfoques dinémicos

Las goneoneias contables se dotemminan yov diferenc.s enire ingnssos
y gastos o un periodo.

Siendos
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h(s;t) los ingresos durante el pericdo (s,t) segin surgen del
Cuadro Demostrativo de Pérdidas y Ganancias

g(s,%) los gastos de la empresa durante igual perfodo,

Resultas

I a(syt) = h(s,t) - g(s,t)!

Pero de acuerdo a lo expuesto mds arriba, en el enfoque estdtico:

u(s,3) = PN(t) - PN(s)

Estas ganancias histdricas, determinadas por el enfoque dindmico,unas
¥y por el enfoque estético, otras, son iguales de acuerdo a los principios
de la partida doble.

Para expresar las ganancias que surgen como diferuncia entre ingre—
80s y gastos, que se generan en el periodo (s,t), en pesos de poder adguil
gitivo de la fecha de cierre del periodo, es necesario aplicar un ooefi¥:
ciente de correccifn que mida el grado de inflacidén entre el momento § y
y el momento t.

Si se supone que los resultados de explotacibn se van generando uni-
formemente durante el transcurso del periodo (s,t), se puede recurrir en~
tonces a la aplicacidn del indice medio del periodo en cuestidn,

El coeficiente de correccidn C(t) serd:

() = o(t)

N(s,t)

Fl importe de un ingreso expresado en poder adguisitivo de la fecha
de cier e del periodo serés

h'(s,t) = h(s,t) o N(t) o también h' (s,t) = h(s,t)s C(t)
: N(s,%)

El inporte de un gasto expresado en poder adquisitivo de la fecha de
cierre del periodo seras

g's,t) = g(s,t) . K(t) o tambidn g'(s,t) = g(e,%). C(%)
N(s,t)

Por 1o gque en valores actualizados la ganancia como confrontacién de

ingresos y gastos, seras

i(s,8) = bI(s,t) - g'(s,b)
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En general la ganancia u'(s,t) £ v?(s,t)

Esto se debe a que los coeficientes ds correzcecidén 6o activos y pasi-
vos3 ingresos y gastos son diferentes entre si

ES

Entonces si bien u(s,t) calculada como inscremento patrimonial es i-
gual a u(s,t) calculada como diferencia entre ingresos y gastos; por el -
contrario v'(s,t) calculada como diferencia patrimonial no necesariamente
es igual a ui(s,;t) calculada como diferencia entre ingwesds y gastos.

A esta altura del andlisis; se lloga a la conclusidn de que actuali-
zando el Estado de Situacidn y el Estado de Resuliados ¢z un ejercicio de
terminado, se obiienen dos montos gencralusnio distintos do ganancia' (o
pérdida) actualizadas.

Cudl es la verdadera genancia (o pérdida) que arroja sl ejercicio cp
mereial?

Cabe aclarar que, al hablar de ganancia verdadera o real se hace rew
ferencia a la ganancia ajustada y expresada en $émninos de poder adguisi-
tivo,Las ganancias que arroja la coniabilidad tradicional, son ganancias
contables, son nominales, que surgen de la comparacidén de elemontos medi-
dos en unidades monetarias de difersnte poder adquisitivo.

Para contestar a la pregunta planteada, no necesa
se una eleccidn entre el concepto de ganancia como diferencia de patrimo-
nio, y el de ganancia como diferencia enire ingresos y cosios y gastos(in
sumos ) »

riemente debe hacer

La verdadera respuesta debe buscarss en las raices del ajuste mismos
el objeto del ajuste es presentar una ganancia que indiqus el resultado de
operacitn de la empresa, y al misno tismpo muestre la influencia ds los -
cambios en el podor adguisitivo de la moneda. Mllo aparecerd was claramen
te en la ganancia como diferencia de patrimonioc, puves la ganancia gue sur
go de la coafrontacidn ds ingresgos o insumos so rofiere orclusivamente a
la gostidn econdmica de la empresa, en un affo o cjercicio comorcial. Fn
cambio la ganancie como medida de la modificacidén opsradas en el patrimonio
involucrado en la gestidén econdmica, al mismo “tiempo qua mide los resulta
dos de dicha gestidn, pone de manifiesto los cambios que deriven de la es
tructura patrimonial,

Ixisten algunas otras raszones qus ajoyvan el concepto de ganancia co~
mo la medida de los cambios habidos en ol patrimonio; ellas song

a) En economia el concepto de ganancia es el ds "emcodoate's o sea que in
vertidos una cantidad de recursos, al hacar una seric de transacciones,
lo que se propone el empresario es resarcirse del patrimounio inicial y
obtener un excedente sobre él.

1) En el &mbito impositivo existen dos teorias del réditc. La'teoria de ~

la fuente" a la que se la identifica como teoria clésica del rédito. -
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Frente a csta corriente se encuentrs la concepcidén del rédito como todo
beneficio que pone de wanifiesto un acrecentamiento dsl patrimonio ne-
t0, y hacia la cual ha ido avanzando dltimanente el derescho positivo —

(8).

4.2.3, - Ejemplo nimérico simplificado para ilustrer la aplicacidn précti-

ca de la técenica de ajuste.

A fin ds ilustrer la aplicacidén préctica de la técnica de ajuste que

se analiza, se desarrolla a continuacidn un ejemplo simplificados

4)

3)

D)

5)

Estado inicial de situacidn.

Activo
Mercaderias % 1004000 & 100,000

Operaciones

Momento Congeove,

6° mes del ejercicio Ventas dol 50% de las existencias,a
m precio de realizecidn de § 75,000

Indices

Al inicio del ejevcicio 100,0
Al 6° mes del ejercicio 02,5
Al firal del ejercicio 3.05,0

Contabilizmando las peraciones con la técnica contalls tradicional re-—
sultas

Estado final de gitunacidn

Me caderias % 50.000 Japutal # 100,000
Caja _60.000 tenenot 10,000
110.000 110.000

Costo de mercaderisg vendidas

Gastos
Ganancia

justando la tdoni ta, rasulias
Ajustendo con la tdcnica sxpuesta, rasulias

Bstado final de situacidn

Aotivo

Mercaderias 50.000 x 1,05 § 52.500

Caja 60,000 T 1,00 60.000 112,500
Pesivo

Capital 100,000 = 1,05 $105.0C0

Ganancia 7o 50 112,500
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Fstado de raosultados

Ventas 75000 x 1,0244 $ 76.829
Costo mercs.vend. 50,000 x 1,05 {(52.500)
Gastos 15.000 x 1,0244 (15.366)
Ganancia de explotacidn 8.963
Ajustes por inflacidn (1.463)
Ganancia nasta 74500

Ajustes netos practicados en el estado de situacidns

Mercaderiass 52.500 =~ 50,000 2,500
Capital: 105.000 -100,000 (5.000)
(2-500)

Ajustes netos practicados en el estado de resultadoss

Ventas 75.000 ~ 76,829 (1.829)

Costo mercs.vend.52.500 - 50,000 2,500

Gastoss 15.366 —~ 15,000 366

1.037

Incidencia neta de los ajustess:

- del estade de situacidn (2.500)

~ del estado de resultados 1,037
Pérdida por inflacidn.Supra (1.463)

e 4 0y . e
4.2s4 — Explicacidn de porgue seo determina el resultado por inflacidn co-—
me contrapartida de los ajustes netos practicados en los rubros
no monetarios.

Luego do leer el ejomplo expussito en el punto 4.2,3. puede surgir la
siguiente inquietud: Para determinar la ganancia o pérdida en poder adqui
sitivos seria necesario trabajar con el monto de los rubros de activo y -
pasivo monetarios que resulte en cada oportunidad en que se produzca una
adicibn o baja para determinar el momento de origen de cada variacidn y me
dir la pérdida de poder adquisitivo desde ese momento de origen hasta el
cierre del ejercicio? No serdel método méds adecuado asimilar la determina
cidn de la ganancia o pérdida en poder adquisitivo al procedimiento de —
cdleulo del interds simple con el uso de numerales?

La Comisidn ya se ocupd de contestar estos interrogantes cuando en -
ol punto 33 del Informe (ver Apéndice) dices "No es nccesario analizar to
das y cada una de las adiciones y bajas de activos y pasivos actualizados,
segln su importe y tiempo de vigencia, a ofectos de determinar la genancia
o pérdida de poder adquisitivo, Hs suvficiente para ello conocer los sal——
dos de las cuentas a un momento dado, pues la pérdida o ganancia neta de
poder adquisitivo resultante de haber mantenido activos y pasivos actuali
zados surge como la contrapartida neta de los ajustes practicados sobre -
los rubros no actualizados."

Pero ademés, para eliminar cualquier duda que pudiocra quedar se ha -~
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buscado el fundamento matem&tico, transcribiendo la siguiente explicacidn
traducida del libro "Reporting the financial effects of price-level chan=
ges" publicado por el American Institute of Certified Public Accountants.,

(9)

El principal problema de ¢ste punto es determinar un método apropia-—
do para mostrar en los estados contables esta nueva categoria de pérdida
0 ganancia, derivada de la exposicibn a la inflacidn.

Para oste andlisis se usarfn los siguientes simboloss

= Monto total de activos monetarios
Monto total de activos no monstarios

= Monto total de pasivos monetarios

oo I e S T =
a

= Monto total del capital
B = Aumento porcentual en el nivel de precios

No hay operaciones en el periodo.

Fl nivel de precios sube de 1 a (1+p)

Posicidn al principio del psriodos M + N = L + R
M (1+p) + N (1+p) = L (1+p) + R (1+p).

M+Mp +N (l%p) —L+Ip +R (1+p)

M+ N (14p) L +Lp+ R (l+p) - hp

M+ N (1+p) =T + R (14p) + (Tp ~ HMp)

EL Gltimo tdrminos (Lp - Mp) es la genancia (o pérdida) neta por man

tener rubros monetarios.

442.5 - Correccibn del balance al inicio del primer periodo objeto del a-
Juste.

Por definicidn el resultado del cjercicio es la diferencia entre el
patrimonio neto en un momento (balanoe al inicio del periodo), y otro mo-—
mento postorior (balance al cierre del periodo), excluyecndo las variacio-
nes deo capital (suscripciones, primas de emisidn, revalﬁos) y las afecta—
ciones a las cuentas de ganancias no distribufdas (honorarios, dividendos
provisionales y cualquier otro egreso patrimonial). En tales condiciones,
desds el punto de vista del enfoque estético para la determinacidn de los
resultados, si se quicre mostrar el efecto de la ‘nflacidn en esos resul-—
tados, se debe contar con un balance al inicio que haya sido ajustado.

4,251, —~ Ajustes del capital y reservas sl inicio: problemas gque se pre-—
sentan.

En la correccidn del balance al comienzo del ejercicio, corresponde
ajustar el capital y las reservas como cualquier otro rubro no actualiza—
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do (punto 4% del Informe)s

En el lapso transcurrido desds la iniciacidn de las actividades de
la empresa, hasta la fecha de cioerre del halance que se desca actualizar
(balance de inicio del primer ejercicio objetc dal a,juste), pueden pre-——
sentarse las sigulentes circunstencicss

a) Que log sucesivos incrementos de oapital no so hayan debide a aportes
genuinos de los acclonistas, sino que dichos incrementes pueden tener
su origen en la distribucidn de dividendos en accionas o en la capita=-
lizacidn de reservas, con gsnancias que podrian no ser tales si en los
ejercicios contables que abarcan ese perioco ds tiempo se hubiera pro—
cedido al ajuste por inflacicdng

b) Que las reservas e haysn constitnido con ganencias doterminadas por
ol sivtema contabls tiradicional que no tomz en cusnta log cambios en —
el poder adquisitivo de la meneday genanciszs gque no bsbrien sido tales
si se hubiera computado la inflacidn,

En ambos casos ge hace aparecer un incrawvsnso d3 ) monio que pue-

de ser ficticio en términos de poder adguisitivo:

Como las situacionocs a) y b} so han proseatudo en cupresas argen
izo efectuhar la co—-

tinas; a fin Ge identificar esag partidaes sexria prs
rraceidn en los estados contavles ea que Se Cstorminc con lag genancias -
del caso.

Por lo tanto -—dice el punto 42 del Infomme (ver Apéndice), es acepta
ble evitar esta tarca basando la correccllu ewclusivamente eon el balance
al inieio del primer ejercicic objeto dsl ajustc y "nrcsumin aus les ga~
nencias capitalizadas o reservados fueron dnexistentes en la medida en que
el balsnce zjustado arroje una pdrdida acumulada!t

arroia tnd pérdids acumulada?
& un andilzis partiendo do
an Condoe

: . A~
Como daterminar gie el halance

Para echar luz sobre esta problema,

la ecuacidn del balanca:

-

LAY = activos wonetarios
AH = activos no moncutarios
PM = pasivos wmonetartos
PH = pasivos no menetarios
PN = patrimcnio neto

El irel a PH coomo un t3rmino separads., no 1o rolova ds su caracts

ristica de item no mornetaric.

matemética de un
usta,

La férmula transer
histdrico al iv

rivta

Se procederia a paall

ajustes confowmy a
en el ejompio numé 3
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M4 x ME ok PM 4y PH 4 5 BN

xs My!s Uzl son los coeficientes de actualizacidn determinados en fun——
cidén dsl indice del costo de la vida del momento y/o momentos en que log—
blenss no wonctarios fueron incorpordndose al patrimonio.,

Como no necesariamente AL = PH " PN nl X =y = 2

81 se propone mantener la ipgualdad de la partida doble, se debe intro
ducir un nuevo itérminc en esta ecuacidng

AM 42 AF = PM 4+ y PH 4+ z P 4 X

Do acuerdo al punto 42 dsl Informe (ver Apéndice), si I es negativa
no gc deben actualizar los aumentos de patrimonio y lag regervas que aa-—
yan tenido su origen en ganancins histéricas.

o

Porc siendos

BT = Cepital + Reservas + Gunancias no Distribuidas,

?

zl actuelizar PN unlcamenle, ey viable ajustar parte de sus componentes,

) se;9 Capital y Reservas, porque las Ganancias no Distribuldas estén com
pucetas por: saldo de ejercicios anteriores més ganancia .0 pérdida del e~
jercicio,

Degscomponiende la acuacié se puede expresar assl:

Sl x A = Pm+~-1>a+z(w -G+ G+ I

(%1 dondc G = Ganenclas no dlSt“LbnldaS

Como no se pueden ajustar los resultados del ejercicio porque seria
»raoiao efectuar la corrscoién dol ostado contable -tavrsa que se desea o—
vitar— resulta que aunque la I sea positiva no se puede dsterminar en qué
nodida hublese sido negativa a congecusncis ds expresar los resultados -
ejarcicio en su verdadera magnitud \oorregldos por variaclones en po-—

o N
a)o
=

adqulsltlvo).

o obstante ~dice el punto 43 del Informe (ver Apéndice)-y COMO EX——
cepcifn a esos criterios, es aceptabls mantener dichas cuentas en sus im
nertes originales, ajustondo globalmente el patrimonio neto por medio de
wa rubro adicional, necesario para que este capitulo iguale la diferencia
entre el activo y el pasivo una vesz ajusta’osc

Lo que so postula en ests trabajo, es qus lo aconsejado por la Comi-
nal, debe ser la nomma general para la correc-

1 como criterio excep
c’6n del balance del primer ejercicio objoto del ajuste.

Por 1o que la ecuacidn del balance al inicin,ajustadoe.serias

Mk 2 Al = PM 4y PH + PN & T

an donde PN permam-aceria en sus ilmportes originales.
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Siendos I = Incremento o disminucidén patrimonial no identificados,

PN + I = patrimonio neto ajustado.

Hx!ts My o coeficientes de ccrreccidn.

El rubro incremento patrimonial no identificado no podra considerarse
como ganancia acumulada ajustaday ni como ajuste del capital, ni como co-—
rreceidn de las reservas,

Al postular en este trabajo como norma general para la correccidn del
balance al inicio del primer ejercicio objeto del ajuste que las cuentas
de capital,; reservas y resultados permenezcan en sus valores originales -
histéricos, y que la correccidn del Patrimonio Neto se practigue global-—-
mente, wediante el Incremento o Disminucidn de Patrimonio no Identificado
se lo hace teniendo en cuenta las siguicntes situaciones que pueden presen
tarse aplicando el criterio de ajuste recomendado en el Informe de La Bol
Bas

1°) En un balance ajustado, haciendo el ajuste de activos no moneta-——
rios,pasives no monctarios, y del capital (cualquiera sea su ori-
gen), de las reservas y de los resultados rotenidos no distribufi-—
dos la ecuacidén del balance arroja una diferencia acreedora.

En este caso evidentemente todas las ganancias capitalizadas y reserva
dadas en ejorcicios anteriores fueron efeotivamento ganancias, porque

todavia despuds de hacer el ajuste queda un saido positivo que se debe
sumar al item Capital, Reservas y Resultados.

Bge saldo positivo representa ganancias que no pueden asignarse a nin-
gln afio en particular,

El saldo positivo queda entonces indiscriminado, y los ajustes practi-
cados en las ganancias capitalizadas, reservadas y retenidas sin dis--
tribuir no son correctos. Ademds de no haberse corregido el resultado-
del ejsrcicio, por razones obvias.

20) En un balance ajustado, haciendo el ajuste de activos no nonetarios,
pasivos no monetarios, y del capital (cualquiera sea su origen),de
las reservas y de los resultados rotenidos no distribufdos, la o-—
cuacién del balance no arroja diferencia-

Pn este cuso también, todas las gananclas capitalizadas y reservadas -
en ejercicios anteriores fueron efectivamente ganancias; pero al no ha
verse corregido el resultado del sjercicio, puede ocurrir que 8i 88 ex
presara cste Wltimo en términos de poder adquisitivo, la ecuacidn del
balance arrojaria una diferencia nogativa o pcsitivac

3°) Bn un balance ajustado, haciendo el ajuste de activos no monsta—
rios, pasivos no monetarios, y del capital (oualquiora sea su orji-—
gen), de las reservas y de los resultados retenidos no distribui--—
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dos, la ecuacién del balance arroja una diferencia deudora (pérdi-
da aparente).

En este caso, las ganancias capltalizadas y rescrvadas en ejercicios -
anteriores no fueron efectivamente ganancias, porque en la wedida de la
diferencia deudora o negativa arrojada por la ecuacidn del balance, se de
be disminuir el ajuste del capital, o de las reservas o de las ganancias
retenidas no distribuidas, ademis de no haberse corregido el rosultado -
del ejercicio, por razones obvias.

El saldo negativo gueda -por lo tanto~ indiscriminado, porque indis-—
tintaments se disminuird de cualquier rubro del patririonio; y los ajustes
practicados en las ganancias capitalizadas, reservadas y retenidas sin -
distribuir, resultaron ser excesivos.

En los tres casos la nueva magnitud de cada rubro del Patrimonio ajus
tado, no es correcta si se tiene en cuenta que algunas partidas estén o~
riginadas en distribucidn de ganancias determinadas sin ‘tener en cuenta
ol poder adquisitivo de la monedas

Por otra parte, para igualar la ecuacidn del bhalance siempre habrid un
saldo positivo o nsgativo no identificado, evidentemente de menor cuan——
tfa que el que surge de la actualimacion glohal que se postula, pero silem
pre no identificado o indiscriminado.

De ahi que no aporta mayor realismo al estado contable el ajuste par—-—
cial de cada rubro del Patrimonio ~que en Ultima instancia no es correc——
t0~; que el ajuste global del Patriwmonio mediante el Incromento o Disminu
cidn no Identificados, que se aconseja en este trabajo como norma general
para la correccibén del balance al inicio del primer ejercicio objeto del
ajustes

54~ SILECCICN DEL INDICE DE AJUSTE

Cuando se trata de medir el grado de deterioro monetario, es cecir, la
intensidad del proceso inflacionaric en un periodo determinado, se tropie
za Siempre con el problema de cudl es el instrumento adecuado para efec——
tuar la medicidn. En la Argentina ha sido frecuente utilizar el jndice —-—
del costo del nivel de vida, la cotizacidn del ddélar o la evolucidn de --
los precios mayoristas.

Cada una de eszs series tiene ciertas particularidades gque las hace -
mds o menos adecuadas a una medicién de esa naturaleza. Por lo tanto, si
se trata de buscar un método para ajustar los valores corvespondientes al
estado patrimonial y de resultados de una empresa, parece aconsejable a——
doptar un método adecuado a la misidén que se quiere cumplir, es decir, a—
doptar ol mdtodo en funcidn del objetivo.

La evolucidn del valor del délar es un indice decididamente desaconse-—
jable, aunque pueda servir de orientacidén general. BEn principio, para las



w57

épocas de control de cambios y de inexistencia de un mercado mis o menos
libres de divisas,hay que descartar los tipos oficiales y recurrir a las
cotizaciones del mercado paraleloyque reflejan con mayor exactitud la re
lacién de fuerzas entre la oferta y la demanda.Sin embargo,esos mercados
tampoco reflejan la situacidn real;o sea,el costo verdadero del délar en
moneda argentina,por la simple razdn de que se trata de mercados limita—
dosgreducidos s8lo a aquellas transacciones que no encuentran cabida en
el mercado oficial.Bl precio sufre,de esa menera,las distorsiones propias
de una confrontacidn parcial y se hallan demasiado sujetas a altemativas
accidentales o trensitoriass Por otra parte, como en el caso de los balan
ces so trata de buscar el valor de los bisnes en un periodo determinado,
no hay que olvidar que también el ddlar se encuentra sujeto a diferencias
en el valor. Pero, ademds, hay que tener en cuenta todavia otro factor.
In el caso de un mercado de cambios "libre' como el gue impera actualuwen-—
to en la Argentina (que incluye trabas de importancia relativamente se~——
cundaria), la paridad se ha mantenidoe estalle durante més de dos afios, —
gracias a la intervencidn del Banco Central y el elevado nivel de reser——
vas intermacionales existentes. Pero nadie puede discutir que, en ese lap
80; no se han producido alteraciones en los costos industriales.Obviamen-
te, resulta que el ddlar es inadecuado para efectuar una medicidn inobje—
thble.

La evolucidén de loe precios mayoristas puede resultar un instromento
m4s aprorimado, poro también ofrece dificultades Una de las méds notables
obedece a la propia naturaleza del indice, que atiends a los precios mayo
ristas, y no todos los insumos de la empresa se concreten a ese nivel,si-
no, por el contrario, a prucios minoristas. La otra objecidn apunta a to-
dos los indices de precios de blenes y servicios, y consiste en que los —
activos y los cuadros de costos de lag empresas se componen de muy diver-—
sa manera, segin el ramo en que so desenvuelvens, Como los precios no evolu
cionan en forma lineal, no se puede aplicar un indice promedio gencral a
estructuras patrimoniales y de resultado diversos. 3sta objecién es bastan
te diffcil de eludir, porque si se la siguicra sl pie de la letra, hanria
que confeccionar indices por rubro y efectuar una pondoracidn global para
cada empresa en cada aflo, lo que complicaria enormements el cdloulo.

Como conclusidn de esta Gltima observacidén puede decirse que hay que
buscar un indice general entre los suninistrados por la estadistica ofi-—
cisl, aceptando las distorsiones que esa aceptacidn lleva implicita.

La alternativa de tomar el {ndice del costo del nivel de vida ofrece
flancos ain més vulnerables. Por empezar, la canasta familiar que sirve -~
de base a su confeccidn se compone de bienes y servicios que tienen muy -
poco ghe ver con las insumos de una empresa industrial, No obstante,si por
alguna razdn especial o por las caracteristicas de la empresa se decidie-
ra encarar este procedimiento, habria que trabajar con un Indice desesta~
cionalizado, porque el indice del costo de la vida ofrece variaciones es-—
tacionales derivada de la distinta composicién de la canasta familiar du-
rante los diversos meses del afiv, para una familia tipe.
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En la Argontina no se confeccionan fndices generales de precios mino
ristas, por 1lo quey en caso de elegirse este procedimiento,hay que romi-——
tirse a lo dicho para el costo de vida, ya que los fndices por articulos
oxigtentes pera los precios minoristas corresponden exclusivamente a los
bienes y servicios incluidos en la canasta familiax.

Las opciones quedan pues, reducidas a dos alternativass o tomar el -
indice general de precios mayoristas o recurrir al Indice desestacionali-
zado del nivel del costo de vida, que refleja -este Gltimo- la evolucidn
de los precios minoristas de los articulos de la canasta familiar y puede
dar una idea aproximada del poder de compra de la monedae

Con relacidén a la seleccidn del indice més adecuado se ha considera-—
do de interés trenscribir las conclusiones del trabajo de T.E.Ferreira
Filho titulado "Wedicao e indices aconselhaveis a empregar para o ajuste
dos estados contabeis" (16) presentado a la VII Conferencia Interamerica-—
na de Contabilidad, gue dice: "Demostramos que no existe un indice que —-—
pueda medir exactamente la tasa de inflacidén., Todos ellos tienen peculia—
ridades que los tornan vulnerables a una coritica més profundal.

Como el objetivo de mi trubajo es en Ultimo andlisis aconsejar el -~
uso de un determinado fndice, por tanto entiendo gque podriamos adoptar,
con todas las salvedades citadas, el indice general de precios, por los -
motivos que exponemos:

a) es més amplio y akarca una extensa gama de bienes y servicioss

b) es de aplicacidn gendrica y por tanto exenta de peculiaridades priva—-—
tivas de uno u otro negocios

o) tebricamente seglr los economistas que consultamos es el mejor que ©F~
presa el poder adquisitivo de la wonedas

d) es universal y de uso genoralj

e) esta formado por la media ponderada de otros indices".

Bn oonclusiénP la solucidn de este »roblema debe resolverse aplicando
para los ajustes de los estados contables un indice gencral, ya que se bus
ca ajustar valores originales atendiendo Unicemente a las fluctuaciones en
el poder adquisitivo de la monceda, y el indice general representativoe de
esas fluctuaciones que informan las estadisticas oficiales es el del coge—
to del nivel de la vida.

6. - ANALTSTS DEL INFOFMS DE LA COMISION: NORMAS PARA EL AJUSTE DE LOS -
B3TADOS CONTALLIS,

Se analizardn a continuacidn las Normas Particulares de ajuste, es—-
tructuradas en el Informe de la Comisidn para corregir los estados conta—

bles, por pdrdida en el poder adquisitivo de la wonedas

6.1. ~ Disponibilidedes.



..59 -

6.1.1. - Disponibilidades en Moneda Extranjeras aplicacidn de las normas
generales (Ajustar y despuds comparar con valores de mercado).

En el Informe (punto Bl.2 (ver Apéndice) se acons:ja ajustar este zu
bro siguiendo uno de los siguientes métodos:

a) Aplicacidén de las normas A.3 y A.d.

b) Aplicacidn de la cotizacidén a la fecha del balance.

Las normas A.3 se refieren a la forwa de realizar el ajuste, en cuan
t0 a que se clasificaridn segln su momento de origen y se les aplicardn -
los coeficientes que correspondan desde dicho momento Ce origen hasta la
focha de clerre del periodos es decir que siendo las Disponibilidades en
Moneda Extranjera un rubro no monetario, se les aplican las normas acepta
das para la correccidén de estos rubros.

Las normas A.4 establecen que el valor obtenido con la aplicacidén de
la norma A.3 se compararéd con el respectivo valor de mercado, aplicando -
en definitiva las normas usuales de la préctica contable (costo o plaza,
el menor),

641.2, — Disponibilidades en Moneda Extrenjera: ajustes mediante 1la apli-
cacidn de la cotizacién a la fecha del balance.

Es ténica del Informe respetar el principio contable generalmente -
aceptado del “costo histdrico', y rechazar el empleo dirscto de valores
de mercado como principio general de valuacibén. Sin embargo ~dice el pun
to 34 del Tnforme (ver Apéndice)- en determinadas circunstencias puede -
justificarse una excepcidn a dicho criteric, especialmente para las cuen-—
tas en woneda extranjera.

El procedimiento general de ajuste -para cualfjuier rubro no moneta——
rio~ aconsejado en el punto 35 del Informe (ver Ajpéndice);suvone traducir
primero los valores originales a woneda de ciorrej luego corresponde la -
comparacién con el valor de mercedo; si este fuera inferior en el caso de
un activo, es menester efectuar los ajustes adicionales para llevar las -
partidas a los valores de mercadon.

Por otra parte, el punto 36 del Informe dice -no obstante lo eXpues-
to en el punto 35— el valor de mercado puede utilizarse directamente,preg
cindiendo de las correcciones previas por anlicacidn de coeficientes, -
"euando asi lo requieran razones préicticas y la distorsidn respecto del -
procedimiento general no sea significativa.

En su punto 37, el Informe vuelve sobre el tema de excepcidn a la —
norma general, consistente en la utilizacidn directa del valor de merca-
do, para hacer las siguientes consideracivnes:

a) "Si el valor de mercado de un activo fucra inferior al valor original
corregido, el ajuste a valores de mercado no altera el resultado neto
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del ejercicio ohtenido por el protedimiento general® (el procedimiento
general es el detallado en el segundo pirrafo del tema 6.,1.2.).

Poro dicho ajuste no pormite la distincidn entre los efectos de la -
pérdida de poder adquisitivo y aguellos producidos por aplicacién de valo
res de mercado.

b) 31 en cambio el valor de mercado de un activo fucra superior al valor
original corregido, con el ajuste directo a valores de mercado se coms
puta, en la medida ds la diferencia un incremento patrimonial y conse-
cuentemente una ganancia que los prihciyios contables no roconocen y -
que la Comisidn, al proponer las correcciones por la pérdida de poder
adquisitivo de la moneda, tampoco pretende reconocer',

Llevado el ajuste a la préctica, va a suceder que para aplicar la ex
cepcifn enunciada en el punto 36 del Informe, cumpliendo con la premisa
de verificar que con la utilizacién directa de valor de mercado "la dis——
torsién respecto del procedimiento gensral no sea significativa, seré ng
cesario primero traducir los valores originales a moneda e cierre y lue-
go comparar con el valor de mercados

Si bien la Comisidén enuncia dos métodos para determinar el valor ac
tualizado de las Disponibilidades en Honeda Extranjera, se pusde deducir
que ello es wn espejismo. En verdad no existen dos criterios de valuacidn
en lo aconsejado por el Informe, ya que en (ltima instancia se reducen a
s§lo unos costo o mercado, cuel fuera menor.

In el fondo, la adopeidén del método de valuacidn reside en el crite-
rio vigente respecto del concecpto de "ganancia realizada's

Se entiende generalmente por ganancia realizada aquella a la que d&
valicez la venta., En la préctica contable tradicional, la venta ha llega-
do a ser la hase poco menos que universal para el reconocimientc del in-——
graso vealizadoe Bsta regla tiene un s6lido fundamento legale. Se hasa en
la teoria del contrato. Uno de los efeetos wés importantes de los contra—
tog, lo constituye el cardcter obligatorio de sus cldusulas, factor indis
pensable para la seguridad de las transacciones, y base insustituible, a
la vez, del proceso econdmico.

La posicidn enunciada en el punto 37 del Informe con respecto a la-——
valuacidén de los activos a valor de mercado si 8ste fuera inferior al va-—
lor de costo corregido, o a valor original corregido si el valor de merca
do fuera superior,; tiene su fundamento tedrico en uno de los principios =
contables generalmente aceptadoss el de la prudencia, y en el concspto de
ganancia realizada sustentado por la teorfa del contrato; en tanto y en -
cuanto los actos de la empresa que dan origen a incrementos patrimoniales
se traduzcan en operaciones contracituales.

Pero desde el punto de vista de otra teoria, la 'del incremento del
valor total del activo', los incrementos patrimoniales generadores de ga
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ganencia, no siempre son congecuencia de actos contractualses (Ventas); a
veces se derivan de acontecimientés no controlables, externos a la empre-
sa, sin que exista una opsracién especffica que produzca esos incrementos.

Desde el punto do vista de esta teoria (10) se considera también que
esa ganancia es realizada, siempre gue esos incrementos revinan estas con-
dicioness

a) Sean la resultante de ingresos represcntados por un incremento en el -
patrimonio neto, exclufdas las variaciones experimentadas por el capi-
tal y las ganancias no distribuidasl

b) Los ircrementos de patrimonic neto deben ser irrevoocables.

c) Los incrementos deben ser susceptibles de asignarse a un periode de
tiempo.

d) Los incrementos gleben estar determinados objetivamente, merced a eviden
olas verificables.

o) Los incrementos deben estar cuantificados con’ una wnidud de medida gue
sea homogénea, de manera gue Los valores estén expresados en términos
de un mismo poder adquisitivo.

La Comisién partid del supuesto de que los criterios con los cuales
en la actualidad se valian los bienes son corrsctos, aplicando pava el —-
procedimiento gencral de ajuste aconsejado la valuacidn de existenclas al
cierre del ejercicio al valor que resulte més bajo entre Procio de Costo
o Valor de Plazas

Es por lo tanto improcedente la excepcidén planteada en el punto 38 -
del Informe en lo referente a utilizacidn directa de valores de mercado,-
ya que la misma debe ser aplicada con la cortapisa enunciada en el punto~
37 del Informe, que hace caer al sistema de valuacibn en el criterio de -~
Costo o Plaza, el que fusre menor, y en la aplicacidn de los principios -
contables de devengado, realizacidn y prudencia aprobados por la VI Confe
rencia Interamericana de Contabilidad y que la Comisidn hizo suyos al re-
dactar el Informes

Por otra parbte, si se quisiera aconsejar la aplicacidén de la teoria
"del incremento del valor total del activo', y apartarse del contcepto de
ganancia realizada adoptado como filosoffa del ajuste propugnade por la -
Comisidn EBspecial, habria.que realizar un andlisis de las fluctuaciones ~
en la cotizacién de las monedas extranjeras, pora verificar que la tenden
cia de los precios sea inequivocadamente ascendente, sin posibilidad algu
na de oscilacidne

@ste estudio se realizarad en hase a las cotizaciones del dSlar desde
el aflo 1955 hasta 1968, mediante el andlisis del cuadro que se transcribe
a continvacidén, publicado en el Boletin Informestivo No 168 de la Organiza
cidén Techint de Noviembre-Diciembre 1968:



COYIZACION DEL DDLAR
Un dolar sstadounidenss = pesos

Set'bre ; chubreg Nov'bre | Dic'bre
27,00] 29151 32,50 3600
30,80 s210) 3490 3655
53,000 2925] 37.00] 3720

54,25) 7350 71,50 70,50

Aéo - Enerc Febrera | Marzo Abrit Mayc Junio L Julio
27,85 . 28,10, .. 28,401... 29,501 31,85 33,25 130,75

..40,50 _ 4285 . 40,50, ..37,80] 3520 32,600 ..3Q.20. ..

37,44, 3670 40,50, 37,001 4025]..40.75]. . 42,50 " 43,

azod _as2d 40,500 42.00] _a230] 200! 4230 46,

86530 _ 68,70 68,40l 8080 98,801 8490, 86,00 . 82,50 82,30
a29q 8270 8290 8280 g0 82,600 83,00 8270 82
60 82,90 _ 83.50| 82,80 82,60, 8275 _ 53,50] €325] 8345
3,59, 8340 . 83,80 99,50/ 112.50].133.00] 11_8,40‘ 126,30] 128,80 139,60| 148,401 134,10
_134,40 13524 14030 1 138,801 132,00 | 134,000 13460] 149,60| 146,80| 140,80 | 132,60
132,40 132,19 138,30 .J40,40] 156,55 174,15 _1.69,35] 161,22] 166,051 179,41 | 192,89
215,00 ._23.2:33 248,001 0| 2857H 272,34 258,18| 233,97 22500} 233,90
34,90 | 238,20 224,56 227,98 24735, 256,18| 266,78 270,60
0| 250,00] 350,00| 350,60 350,04, .350,08. 350,00 350,00, 350,00
| 350,00]_350.00!.._350,0 i'“..sso,odr 250,0...250,00, .350,00350,00.

Cotizaciones, del Gltima dia de cada mes compitadas sabre 6 base de Pick’s Currency Yearbaok vy idates geoplos. Las.cotizociones son
fos del mercado libre para transferencios financieras ¥ en case d- no exns’encm dei mismo, sonfus verificadas en el mercado bparalelo
o calculadas a trovés de lo cotizacién del délar y del peso arg: ideo. Las cotiz s desde enero de 1960 hasta marzo

- de 1964 inclusive y desde marzn de 1967 corresponden o conzucmnes I:bres ofu:la(es En estos periodos tas cobizaciones porelalos o nu
existian o quedaban lgerumente por debujo de !as cotizaciones libres oficiples.

Del cuadro pracedente surge que la tendenciz alcista en la cotizacibn
del délar, se na visto contrariada por bajas en varios neses, entre ellos:
Noviembre-Diciembre 1958 = y Emero 19593 Agosto-S:tiembre-Octubre 1959 sMa
yo-Junio 19603 Mayo-Junio 196lj Enero-Pebroro 19623 Noviembre-Diciembre -~
1963 y Tnero-Febhrero 19643 Agosto-Setiembre-Octubre-Noviembre-~Diciembre —
1965 y Febrero-Marzo-Abril 1966,

De 1o que se deduce que en la Argentina se han presentado dificulta-—
des para determinar el limite de lo irrevocablemen’e realizado, uno de los
factores mas importantes -de los cinco mencionzdos bara considerar la ganan
cla como reslizada. '

T congecuencia para la sctualizacidn de las Disponibilidades en Mo-
noda Bxtranjera es aconsejable aplicar el procedomiento gencral de ajuste

enunciado en sl punto 35 del Informe de la Comisidn Bspecial.

6,2, — Créditos

6.2.1. -Créditos en moneda exXtranjcra

Fn el Informe (punto B°f2.,'2) se aconseja ajustar este rubro sigulendo
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uo de los siguientes métodoss
a) Aplicacidn de las Normas A.3 y A.d

b) Aplicacibn de la cotizacién = la fecha del balance.

) Por las mismas consideraciones hechas al tratar el punto 6.1.2 refe-
rido a Disponibilidades en moneda extranjevas ajustes mediante la aplica-
cibn'de la cotizacién a la fecha del balance, es aconsejable mantener i——
gual criterio y actualizar los Créditos en Moneda Bmtrenjora mediante el
procediniento general de ajuste para cualquicr rubro no monataric,aconse-
jado en el punto 35 del Informe,; que supone traducir primero los valores
originales a moneda de cierre; luego couparax con valores de mercados si
éste fusra inferior en el caso de un activo, os menestur efcctuar los a—
justes adicionales para llevar las partidas a los valores do mercado. Es-
to es aplicar los principios aconsejados por las Normas Minimas para la —
Confeccibn de Estados Contables, que encaran la valuacién de bienes dsl —
activo al cierce del ejercicio estableciend> el criterio dc costo o valor
de plaza; el menor.

6.2.2. - Ordditos no liguidables en moneda:o
"monetarias" y gue rcalments delon
monetariashs,

ago do partidos aparentemente
snto de 'no -

Dice el punto B.2.3 del Informe: Se ajustarén aplicando las normass

40 s momento de ori-—
ste que correspondan,

As3: las partidas no monetarias se cle E!

ssg

gon y se les aplicardn los ceoeficientss de aju

A.ds los valores ajustados se compararim con log wespeciivos valores de
marcadad 5 aplicando la norma costo o plaza, el menowm,

Los créditos no liguidavles on moneda tienen un valow intrinssco, va
le decir corresponden a derechos convenidos en especio.mntre cllos se en—
cuentran los créditos a favor de la empresa que se cancslardn en sspecis
y los anticipos a proveedores.

Tan s6lo debe explicarss el caso especizl de losg anticipos a provee-
dores, por cuanto los oréditos convenidos en espscise son rubros no moneta
rios sin luzar a dudas.

In carhio los anticipos a provesdorss coasuituyen 'n »ubro aparente-—
al cuando estos enticipou ase
el este caso

servicios independientemeénte

mente monetario pero que realmente es materi
Los a
5]

guran el precio de los uienes o servicl
representan cierto volumen fisico &z biene
de cualquier variacidén de precios. EL valor Iz wosto del bhien, serd enton
ces, el precio del momento en que se anticiparon Llos Tondes.

Bn este caso el rubro Auticipo a Proveedores se ajustard con el {ndi
e pago dol an
to de mostrar -

ticipo) hasta la fecha de cierrs del balancae. al svlo
su monto expresado en un patrén de wedida waiforme (es decir, el vaior ab
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soluto medido en poder adquisitivo de la fecha de pago, debo representar
igual poder adguisitivo que el nuevo valor absoluto actualizado. Tsto es
asi porque el anticipo no ha perdido poder adquisitivo, por representar —
una porcidn del bien fisico a recibir)

Si al hacerse el anticipo a proveedores no se fija precio, pasa a =~
ser un crédito en pesos, ya que el precio del bien a recibir estard en --
funcidn de la fecha de recepcidn del mismos por lo que en e toe caso os un
rubro monetario gue se deteriora por pérdida de poder adquisitivo al igual
que cualquier crédito monetario, En este caso el rubro Anticipo a Provee-
dores no ge ajustard por razones obvias; su valor histdérico expuesto en -
los estados contables es igual a su valor real, porgue por exposicidn a -
la inflacidén ha originado pérdidas de poder adquisitivo.

Ahora bien, aclarada la posibilidad de que el rubro Anticipo a Pro-
veedores sea no monctario por la wodalidad de la contratacidn, surge el -
problema de determinar desde que momento cabe aplicar el coeficients de -
ajuste al bien cuyo precio se asegurd mediante ese anticipog o seas

a) desde la fecha de pago del anticipo que asegura sl preciog

b) desde la fesha que el proveedor entrega el bienj

¢) a medida que se realizan los pagoSe
Un ejemplo aclarars el andlisis:

Sea la compra de una maquinaria (Bicnes de Uso) por un precio conve—
nido e inamovible de % 100,000.~ Se anticipan § 20,0004 el 1/10/66, v se
recibe la waquinaria el 31/3/67. Fl saldo se abonard: § 8.000.— en sl wmo—
mento de la recepcidén y 12 cuotas iguales y consecutivas de % 6.000,— ca—
da una a partir del 30/4/67. Bl ejsrcicio comercial cierra el 31 de diciem
bre de cada aflo,

Al cierre del ejercicio terminade el 31/12/66 la situacifn es la si-
guientes

Rubro . Fegha orifen Valor histérico Coeficiente
Anticipo a Proveedores 1-10-66 $ 20,000 31-12-66/1-
: 10-66

Al cierre del ejercicio terminado el 31-12-07 la situacién es la si-
guientes

Rubro Techa origen Valor histdrico Coeficionte
Maguinaria 1-10-66 $ 100,000 31-12-67/
1-10-66

La respuesta a la cuestidn es el supuesto a), es decir que correspon
de actualizar todo el valor del bien desde el momento en que se paga el -
anticipo., Esto es asi por cuanto el bien -—cualquiera sea la focha de su —
ingreso al patrimonio— tiene un valor expresado en poder adquisitivo de -
la fecha en que se pagd el anticipo, ya que en ese mouwento se asegurd el
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precio justamente modiante el pago de ese anticipo.

6.3. -~ Dienes de Cambio

Como método general- postula el punto B,3.1l. del 3 9¢ ajusta—
rén los bienes de cambio aplicando la norma 4.3 ¥ A.4e Vo obstante, el In
forme en el punto B.3.2 aclara que: '"Por excepcidn, cuando ¢l método geng
ral expuesto resulte demasiado engorroso o complicado, se padrd utilizar

directamente valores de mercado u otros valores, como por ejomplo el pre-—
cio de la @ltima compra o el dltimo costo de produccidn, sicmpre ¢Ne 65—
tos valores no sean significativamente distintos de los de mercado",

Con relacidn a este rubro, cabe expresar que la delterminaciin dol -
"momento de origen" de cada item en existencia es, indudablements; la --

cuestidn més dificultosa.

6.3.1. - Determinacién de la entigliedad de los bienss en oxigiencia,

La Comisidn contemplé el prohlema préctiooy y en el punito 4.3 del -~
Informe aclard: "Para Bienes de Cambio podrén admitirse procedimientos -
para estimar la antigliedad promsdio de los bisnes sujotos = ajusts. como
por ejemplo el uso de coeficientes de rotacidn, siemnie que Lcs resulta——
dos de la aplicacidn de tales pracedimientos sean razons

Bs conocido el problema préctico que involucra determinar Lo ontigle
dad real de cada uno de los items en existencia; por ollo una solucidn pa
ra el ajuste de este rubro es admitir como de aplicacili. gencr
determinacidn del "momento de origen! por el uso de coelicientes de rota—
cidn,

Las existencias constituyen una parte ilmportante de leca actires de -
las empresas, Como prinera observacidn en ezte rubro cabe notar la difa-—
rencia que existe entro los distintos tipos de items ¢ue lo componens su-—
winistros; materias primas, productos en proceso, vooductus torminades y
mercaderias de reventa. Otra observacién eos que se mantisnen inventarios
bésicamente porque permiten realizar las funciones de sompra, ovroduccidn
y venta a diferentes velocidades’ el volumen de exwistencins depe: de la
rotacidn do los bienes a2tendiendc a las necesidadesz ds3 la
trategia ds compras. formacidn de '"stocks’ eic.

Surge de estas consideraciones, una primera recomendacibén para apli-
car las técnicas de ajuste.

Bn virtud de las caracteristicas intrinsecas de cada parivida, los ~
céloulos relativos a la rotacién del inventario debem sor aspecificos pa
ra cada rubro.

Estos cdlculos se basan en ol uso de razonss. bn e acepcidn més am
pliz el término "razbén" se aplica al resultado del coclente entre dos -
cantidades. 3n esta operacién aritmética se altera su resvltado si se mo
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difica el numerador y/o el denominador, como es obvio.Bsta consideracién-
que en si misma es elemental, se hace al solo efecto de vecordar que el -
"promedio de tiempo de rotacidn™ resultaria condicionado por el procedi-—
miento de valuacién a costos histdricos (FIF0 - LIFO — etc,) que se utili
ca,

Observando los coeficientes de rotacidn més usuales, se puede apre——
ciar da afirmacidén precedente.
- Para mercaderias de reventa y productos elaborados;

Coeficicnte de rotacidn = Costo de las mercaderias vendidas
Pronedio de las existoncias de mercaderias

— Para productos en procesos

Coeficiente de rotacidn = Productos terminados en el perfodo
Existencias promedio de productos en proce
50

- Para materias primass

Coeficiente de rotacidn = Costo de materias primas insumidas en ol
Proceso
Promedio de sxistencia de materias primas

Un ejemplo numérico permitird constatar los distintos resultadosa

Utiligando en una wmisma empresa ambos procedimientos para el flujo -
de entradas y salidas de bienes de cambio, se transcriben dos fichas de -
existencias

FIFO LIFO
Canti-| Precio; Saldo Canti-i  Puecio  Saldo
dad ] dad
Exist.Inic. 15 $10 | & 150 15 $ 10 4 150
Entradas 40 512 | § 6% 40 512 | § 630
Salidas 15 $ 10 & 480 15 812 % 450
" 25 $ 12 $ 180 25 $ 12 $ 150
> 5 $ 12 ‘ $ 120 5 $ 10 $ 100
' 1560 1480
Inv.Promedio 312 296
Coef.ds rotacidn gig - 1,63 ng - 1,75

El cooficiente de rotacibén d& una menor antigliedad con el sistema —
FIFO y mayor antigliedad con el sistema LIFO. Fsto resultado es 1bgico y —
surge su coherencia de la propia definicifn de cada procedimiento.

Segln FIFO se considera que las salidas se toman siempre de las en-—-
tradas més antiguas, por lo que se mantienen en existencia las entradas -
més reclentes.

In cambio segin LIFMO se consorvan en existencia las unidades de la
entrada mis antiguae
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Pero la razén ds rotacidn puede expresarse como cociente entre uni-
dades fisicas, y la rotacién calcularse en base al volumen fisico.

Con e’ mismo ejemplo numérico se pueden determinar distintos coefi——
cientes de rotacidns

FIFO LIFO
Canti Precio} Saldo Canti Prgcio Saldo
_dad dad
Cantd mfn Sant, | min
Ixisto.Inic. 15 $ 10 15 1150 15 $ 10 15 150
Entradas 40 812 55 | 632 40 512 55 630
Salidas 15 $ 10 40 480 15 $ 12 40 450
" e5 | §12 15 | 180 25 $12 1 13| 150
K 5 1 $12 | _10 !120} 5 $10{ 20 | 100
135 132
Invent.promedio .21 21
Coefic.de rotvacidn 45 1,66 42 1,66
27 7

Se obsorva que calculando el coeficiente de rotacidn como relacidn
entre unidades fisices, ¢! resultado es igual para cualquier mdtodo de va-
luacidn, porque es independiente de éste,

Surge aqui una segunda recomendacidn pera aplicar las téonicas de -
ajustes:

Bl coeficisente de rotacidn debe calenlarse como coclente entre valg
res expresados en pesos y no en bese & unidadss fisicas.

Determinado ¢l momentc promodio de origen Ae los hienos de canbin en
wase a coeficientes de rotacién. resta anaslizar el valor con que figuran-—
o508 bienes en el balancs objeto da ajuste.

Segin uno u otro criterio {FIFO o LINO0), las existoncilas al cierrs —
del ejercicio tendran el costo que hubierw correspondido ror aplicacidn -
de los métodos antes explicados. ¥n una wiswa empresa ol rubro bienes de
cambio integrado por una cierta cantidad de uwnidedes fisicas, se prasenta
r4 en el halance con un importe mayor si el sistema de valuacién os FIFO
¥y pror un importe menor si el sistema de valuacidn es LIFO (referida esta
apreciacién a paises con procesos inflacionarios).

Al practicar el ajuste se tendrics

PIFO T.IFO
Txistencias mayor nenor
Coeficiente de rotacidn menoxn mayor
Antiglisdad blenes en existencia rayor wennr

La ponderacidn enunciada tendria gue arrojar una eristencia ajustada
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aproximadamente igual. Pero esa afirmacién, sin mayor andlisis, es una -
conclusidén excesivamente simplificada que ignora la existencia de facto-
res matemidticos de fundamental relevancia que hacen depender a la exis——
toncia final ajustada del sistema de valuacidén (FIFO o ITFO) que se utili
ce,

Es preciso encontrar entonces algin procedimiento mediante ol cual=~
el valor ajustado del inventario final sea independiente del criterio de
valuacidn a costo histdrico,

Una altemativa secfa adoptar como wmétodo general, la actualizacibn
de los inventarios mediante el uso de valores de mercadoc u otros valores
como por ejemplo el precio de la ultima compra o el dltimo costo de pro—
duceidn, criterio que la Comisidn encara como excepcién (Punto B.3.2) de
procedimiento general de ajuste.

La actualizacidn del rubro Bienes de Cambio mediante el uso de valo-
res de mercado o reposicidn estd en pugha con tradicionales principios -
técnicog—contables y no ha sido aceptada por la Comisidn como filosofia —
del sistema de ajuste por inflacidng lo que se aclara especificamente en
ol punto 18 del Informe.

Pero seria acoptable utilizar directamente el precio de la Ultima -
compra o el Gltimo costo de produccidn, 1o que ademés O3 sor una solucidn
préctica para el ajuste por inflacidn, evitarfia el pioilema de determinar
ol importe de las deprsciaciones ds bisnes ds vso cargadas al cogsto dg —
las existencias, las gue de®en ajustarse con el mismo indice aplicado a -
los activos fijos.

A fin de actualizar el valor original de los hilenes de cambio con el
cogficiente que mida la inflacidn desde el momento de origen hasta la fe-
cha de cierre de los estados contavles, habria que descoblar el costo de-
las existencias en materia prima, meno de obra y gasitos goncrales de fa——
bricacidn por un lado y depreciaciones por otro, si g3 vwiliza ol sistema
de costeo por sbsorcidn, mediante el cual la depraciacidn (cuando para su
cllculo se emplea el método de linea racta o del porcentaje fijo del cos—
to) es una carga fija del costo del producto elaborados.

Bste desdoblamiento es al sélo efecto de actualizmar la depreciacidn
que os uno de los elementos del costo de las existoncias, con el coeficien
te de ajuste gue mida la antigliedad de los bienes de usc.

Por definicidén la depreciacidén es el procedimiento (s repartir el va
lor del activo fijo entre los periodos contables que comprende la vida —
Gtil o de sewviclo de dicho activo, En consecltencia, le actualimacidn de -
la deprecizcidn debe realizarse con los mismos coeficienter aplicades al
costo del activo que se prorrabea. Si asi no se procedisra, las deprecia—
ciones se actualizarfan con distintos criterios en empresag comerciales y
en empresas industrialese.

Fn las empresas comerciales todas las amortizaciones del ejercicio -
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aparecen en el Cuadro de Pérdidas y Gananivias, por lo que el monto total
de las mismas se actualiza con los coeficientes gue corresponden al afio
de origen de los valores de activo fijo que se estd deprediando.

En las empresas industriales las amortizaciones del ojercicio se en-~
cuentran en parte en el Cuadro de Pérdicdas y Ganancias y el resto englo——
bada dentro del costo (e las existencias de hienes de camhio, por 1o que
todas las amortisaciomes del ejercicio (independientemente del rubro o -
estado contable en que se encuentren) deben ser actualizadas con los cog
ficilentes que correspondan al afio de origen de los valores de activo fi-
jo que se esta depreciando.

Esto es valido en un sistema de costeo por a‘osoroic’m_7 westo que la
utilizacidn del costeo directo lleva a descartar a la depreciacidén como
componente del costo de los mroductos elaborados; cuando el cargo por dg
preciacidn no es funcidn del volumen de los bienes producitos.

6eds ~ Inversiones

En lo .refersnte a titulos, acciones y participaciones en oftras em-—
presas aconseja el Punto B.4.1 aplizar las siguisntes normas:

A.3: las partidas no monetarias se clasificarén segln su momento de oriss
gen y se les aplicarén los coeficientes de ajuste que correspondang

Adds los valores ajustados se compararfin con los respsctivos valores de
morcado, apliecando la norma costo o 9lama, el que fuere menor.

Continda el punto B.4.]l aconsejando que: '"a los efectos de la aplica
cién de la aorma 4.3, se eliminardn las partidas provenisntes ds dividen-
dos en acciones; gapitalizacidn de reservas o revalles,; o acreditacidn de
utilidades, 3sta eliminacidn no se realizaréd si se pudiera probar que di-—
chas partidas ropyesentan aumentos efectivos del patrimonio deo la empresa
tomando por base ¥alores de mercado u otros elementos de juiclo ighalmente
aceptables',

Zsta Ultima yecomendacidn responde a una realidad econdmica argentina.
Durante largos aMés las sociedades andnimas declararon dividendos -exis—
tieran o no- y }Jos pagaron en acciones, incorpordndolos asi al capital de
las empresas, Istos dividendos en la gran mayorfa de los casos se basaron
en ganaoncias nominales ya que se determinaron en funcidn de utilidades ~~
contables no gjustadas por la pérdida en poder adguisitivo resultante de
la inflacién, 1o que produjo un aguamiento de los capifales de las empre-—
sag argentinas.

Por otra parte; a raiz de la legislacién sobre revalio contable, se
les permitié a las ompresas emitir acciones por el mayor valor asignado -
a losg bienes de uso. Pero ese mayor valor fue solamente la actualizacidn
-on términos de poder adquisitivo- de los valores histéricos de los Dbigw—
nes de uso, no significando esa plusvalia la ereacidén de riqueza, Bsta o-
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peracibn puede conceptuarse tembién oomo un sguamiento de capitales, ya
que se capitalizd la revaluacién sin que resultados verdaderos compensen
la ampliacidn del capital., Indudablemente hubiera sido un procodimiento-
més sano el crear, con la revaluacidn, resérvas de capital,

Por 1o tanto las acciones -a pesar de ser rubros no moneltarios—,han
refle jado cambios més similares a los de los rubros monetarios, por cuan-—
to para el conjunto de acciones su pérdida de valor unitario se produjo -
casi al mismo ritmo que el proceso inflacionario, tal como pusds compro--
barse de las estadisticas y relaciovnes que se detallan seguidamente,

M3IRC.DO DB VALORES
TR:NSACCIONTZS EN LA BOLSA DE COMBRCIO DE BUBNCS ALRIS, en millones de min

VALOR NOMT
a) AL MINAL Valores privados

Poriodo Total Aco?ones Accion?s Obligacio—~
ording—- preferi— nes
rias das )
1961 13,325,5 12.990,1 33047 4,7
1962 12.949,6 12.685,8 262,44 1,4
1963 25.298,5 24.922,0 3754 1,1
1964 26 .541 44 26.01Q,0 521,4 1,0
1965 15,100,6 14.831,1 26747 1,8
1966 124358,9 12.143,2 214,53 1,4

b) VALOR EIECTIVO

1961 30.918,3 30.262,9 653,1 2,3
1962 15.433,7 15.143,6 289,0 1,1
1963 28.709;5 28.229,8 47942 0,5
1964 33.709,8 33.111,3 598,0 0,5
1965 15.360,6 15.121,4 238,5 0,7
1966 10.459,8 10.308,2 150,9 0,7

FUENT®: Boletin Estadistico . Publicacidén a carge de la Gerencia de In-
vestigaciones Beconbuicas. Banco Central de la Repfblica Argenti-
nas Diciembre de 1965 y Diciembre de 1966,

De las siguientes relaciones se obtiene el valor unitario de cotiza~
cidn de las acciones registrado en el Mercado de Valores de Buenos Aires
durante los afios 1961 a 1966%

La férmula general a aplicar ess

Valor unitario cotizacién = Valor efectivo de las transacciones
Valor nominal de las transacciones

Afio 1961 30262,9 232,9 5 Afio 1962 15143,6 119,3
12990, 1 12685,8
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Ao 1963 28229,8 113,23 4fo 1964  33111,3 127,2
24922,0 26019 ,0

Afio 1965 _15121,4 101,9 3 Ao 1966  10308,2 84,8
14831,1 12143,2

De las relaciones transcriptas surge que en la Argntina desde el a-
flo 1961 2l afio 1966, hubo una tendencia a la baja en la cotizacidén unita-—
ria de acciones, en su conjunto,

Parangonando cotizacidn de acciones con Indices del nivel de vida,-
resultas

Indice costo wvida Precio unitaric cotiz,accion.
Afio 1961 113.7 30,32% 5 Afio 3966 84,8 36,41
Aflo 1966 37459 Ao 1961 232,9

De ello surge que el valor unitario de cotizascidn de acciones en -
1966 representd el 36,41% del valor que las acciones tenian en 19613 y -
que el indice del costo de la vida en la Capital FPederal del afio 1961 xe
presentd ol 30,32% del fncice para 1966, O sea que la baja en el valor -
de las acciones siguid mds o menos el wismo vitmo que el aumento dsl cos~—
to del nivel de vida (esto Gltimo es equivalente a decirs la desvaloriza—

cibn monetaria).

De lo referido surge que la emisidn ds acciones por pago de dividen—
dos y por revallo de bienes de uso, produjo un aguamiento de los capitales
de las empresas y un "empapelamiento! del mercade de valores, que precipl
t6 la caida del valor unitario de las acciones.

Pero a su vez, habré qus determinar si la recepcidn de dividendos en
acciones liberadas, constituye una ganancia para el percepior.

Sobre el particular hay dos corrientses de pensamiento. La escuela eu
ropea—~continental que entiende que la recepcidn de dividendos en acciones
configura una ganancia para el perceptor; y la escuela =2nglosajona gue -
ha optado por la posicidén contraria, sosteniendo que log dividendos ecn ac
clones no son ganancias para el perceptor, ya que como dice W.A.Paton 're
presentan una capitalizacidn del sumardvit que no entrafia una distribucidn
de bienes incluidos en el activo social, y por tanto, el accionista perma
nece sustancialmente en la misma situacidn on que se encontraba antes de
la declaracidn de dividendos, sexcepto que s inteds on la empresa se ha-—
dividido en un nimero mayor de partes” (11).

El andlisis de la doctrina anglosajons s= puede hacer ejemplificando
la situacidn patrimonial de un accicnista. Si se supone que un accionista
poses el 25% del capital de una sociedal anduima, o sea 1.000 accioros.en
una sociedad cuyo patriwmonio neto es sl siztientaes
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Capital Social % 300,000
Reservas : % 30,000
Utilidades Acumuladas $ 60.000

que dividido por 3.000 acciones d& un valor de libros de % 130.- por ac—
cibn.

Si la empresa decide el pago de un dividendo en acciones, del 20%~
el patrimonio lucgo de la distribucidn se compondrd como sigues

Capital Social & 360,000
Reservas $ 30,000
% 390.000

que dividido por 3,600 acciones (3,000 originales mds 600 por distribu——

cibn del Gividendo) resulta en un valor de libros de $ 108,33 por accidn.
Si bien el valor de libros de cada accibn decrece; la tenencia ihdividual
de cada acciomista se incrementard; por lo que el accionista del ejemplo

recibird 150 acciones que agregadas a las 750 acclones que noseia determi
nas

900 acciones a $ 108,33 5 0 @sea un total de $ 97.500
siendo su tenencia antes de la distribucidn del dividendo en acciones

750 acciones a § 130.~— 3 o sea un total de $ 97.500

La posicidn del accionista como parte de un todo no varia por el he
cho de que se repartan dividendos en acciones; o sca gque el porccentaje en
la participacidn societaria permanccerd incdlume. En el ejemplo el accio-
nista poseerd 900 acciones sobre el capital social de 3,600 acciones o sea
ol 256%, no variando su situacién inicial,

Visto el nroveso bursdtil, de baja en el valor de las acciones por ~
aguamiento de capitales, y el sjemplo contable de baja del valor de li--—
bros de las acciones por distribucidn de dividendos en acciones liberadas
—que coincide con el proceso scondmico dado en la Argeniina—, se pusde ——
concluir aceptando para la Argentina la doctrina anglosajona, en el senti
do que los dividendos en acciones no representan ganancias para el percep
tor.

Tampoco —como e8 obvio-~ constituyen una ganancia para el perceptor,-—
las acciones recibidas por revaldo, ya que el efascto es el mismoj se incre
nenta el valor nominal de sus inversiones reflejdndose el incremento como
aumento patrimonial.

Todas estas conclusiones, trasladadas al ajuste de estados conta—
bles, avalan la recomendacidn de la Comisidn expuesta en el punto Beds1l —
del Informe. Por lo que el ajuste del rubro Inversiongs se debe realizar
actualizando la inversidn (que representa una verdadera erogacién) multi—~
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plicéndola por el coeficiente que wida la inflacidn desde la fecha de o=-
rigen hasta la fecha de cierre., Comparando luego este resultado con el va
lor de mercado multiplicado por la tenencia fisica de accionesj adoptando
luego costo o plazay; el que fuere menor.
6.5, ~ Bienes de_Uso

Se ajustarin aplicando las normas A.3 y Acd.

6¢5+1e — Cifra ajustables costo histérico proscindiendo de revaluaciones
posteriores.

La norma A.3 establece la forma de realizar los ajustes para los ru
bros no monetarios. BEn consecuencia, las partidas gque componencel rubro—
Bienes de Uso se clasificarin segin su momento Ce origen y se les aplica
rén los coeficientes de ajuste que corrcspondan desde dicho momento de o—
rigen hasta la fecha de cierre. Pero agrsga el punto A.3 que la cifra a——
justable estaréd representada por los pesos asignados contablemente a di--—
cha partida en el momento de origen (costo histérico), prescindiendo de
revaluaciones posteriores que pudieran habor ocurrido (como revalfios espe
ciales de activos, cargos adicionsles por diferencias de cotizacidén origi
nadas por pasivos en moneda extranjora que financiaron esos bienes,etc.).

Segln surge de las rscomendaciones del Informe de la Comisidn, en el
rubro Bienss de Uso hay que considerar como inexistentes las revaluaciones
que se hayan efectuado,

6,542, — Cifra ajustavles no elim‘nar los ajustes por revaluacién Ley N°

15.272 y 17.335.

Se analizarén dos tipos mis comunes de revaluaciones:

a) las originadas en la imputacidn de diferencias de cambio provenientes
de actualizar los saldos impagos en moneda extranjera, por deudas ori;,
ginadas en la adquisicidén de Dbienes de uso. Iste ajuste debe eliminarse,
o sea debe tomarse como valor de origen el gue corresponde al momento de—
introducecidn del bien al patrimonio. Bsta es una tarea eminentemente aifi
cultosa, puesto que, si vien en teorfa es posible analizar cada item sepa
radamente, en los hechos, para empresas de cierta magnitud, el trabajo se
couplica, no sélo por tener que eliminar las difercncias de cambio activa
das a través de los distintos ejercicios, sino también -y esto es lo que
hay que tener presenteal realizar el trabajo- porque corresponde excluir
las amortizaciones de dichas diferencias de cambio.

b) las provenientes del revaliio de la Ley N° 15,272

En este caso podria adoptarse el criterio de no eliminar los ajustes
por revaluacidn de la Ley 15.272, siempre que el valor residual de los —-
bienes se haya actualizado con el coeficiente méximo, para cada afio,sefia—
lado en la tabla anexa & la ley; sobre todo si se tiene en cuenta que los
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coeficientes de ajuste de la ley fueron elaborados con el indicoe del ni-~

vel general de precios; que ademds coincide con el criterio de seleccidn

del indice de ajuste por inflacidn propugnado por la Comisidn Bspecial de
la Bolga de Lomercio en su Informe,

El momento de origen de los bienes revaluados de :.cuerdo a la Ley =~
15.272 soria la fecha de cierre del ejarcicio 1959, dado que la tabla de
coeficientes anexa a la Ley 15.272 ha llevado los valores al clerre del
ejercicio operado sn el aflo 1959.

6.5.3, - Comparacién de valores ajustados con log respectivos valores de
mercado, consistente para Bienss de Uso en su 'valor de utiliza-
¢ién econdmica.

La norma A.4 del Informe establecs qus los valores ajustados de ac—
tivo (por aplicacién de la norma A.3) se compararédn con los respectivos-—
valores de mercado aplicando las normas usuales de la pofctica contable.
Asi se considerard que representan el valor de wercado los costos de re—
posicién (traténdose de materias primas y materiales); el valor neto de
realizacién (traténdose de mercaderias y productos para la venta); ol va
lor de utilizacidn econdmica (traténdose de bienes de uso)j; etc.,seglin -
corresponda en cada caso.

El valor de utilizacidén econdmica puede interpretarse como gl valor
actual o descontade de los servicios que esos bisnes pueden rendir duran
te el resto de su vida Util, en el emplazamiento que se le ha destinados

Un ejemplo esclavecerd el anterior asertos Una pesada mdquina insta
lada como elemento fijo en un determinado lugar, tiene valor escaso si
se hace abstraccibén del servicio que presta en:el emplamamiento que se le
ha destinado, y en la mayoria de los casos resulta imposible trasladar la
unicad de una planta o empresa, a otra.

La pretensidén de asignarle a los bhienes raices,; planta y
squipo productivo y otros bienses de uso su valor de utilizacidén scondmi—
cay plantea dificultades de orden prfctico. Pusden suucitarse probvlemas
técnicos de dudosa solucidn al pretonder la valuacidn de bienes con fines
generales y no especificos. Si no se trata de fijar un precio de venta pa
ra un momento determinado, con el propésito de concretar una operacidn de
terminada, la tasacidn de la planta y equipo de una empresa en marcha pue
de ser excesivamente discrecional y subjetiva.

La premisa de valor de mercado (valor de utilizacién econdmica para
bienes ds uso) cuando éste es inferior al costo, no condice con las pro-
posiciones de las Normas Minimas para la confeccidén de estados contavles
en cuanto establecen que la contahilizacién del activo Tijo deberd efec~
tuarse sobre la base de costos y se aparta del criterio de la amortiza -
cién como imputacidn contra ingresos de las porciones del activo fijo —
consumido o gastado durante su vida 0til, independientemente del valor de
mcrcado de dicho activo fijo,
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En la téenica de ajuste por inflacidén no se trata de llevar los sal
dos de activos fijos a valores de mercado sino de actualizarlog, en fun-
cidn de la pérdida de poder adquisitivo de la moneda, Si se observan las
cosas de esta manera la inversidén en la planta no se wide por el costo —
registrado ni por su alcance fisico o capacidad productiva; mis bien se ~
la mide por la suma de dinero invertida, expresada en el cowin denomina——
dor de la mcneda del afio corriente (o de cualquier otro perfodo tomado co
mo base).

Sin embargo, para bienes de uso, la Comisién en el punto 19 del Infqg
me se aparta del criterio del costo histdérico y establece ques'por cuanto
no se modifica en el Informe la préctica contable actual (salvo en lo que
atafle al ajuste de la unidad monetaria),;es necesario tambiédn detorminar -
si, por wedio de los ajustes a moneda de igual poder adguisitivo aplica——
dos a los valores originales, no se ha sobrevaluado el patriwmonio por en~
cima de su valor de mercado (valor de ntilizacién econdmica para bienes—
de uso), afecténdose los resultados del ejoercicio con dicha sobrevalua——
cibn., Si se comprusba que dsta existe, entonces ss menesiter efectuar los-
ajustes adicionales necesarios de acuerdo con las nommas_tradicionales,--
que imponen reducir los saldos a los respectivos valores do mercado'l,

La teoria ortodoxa ds la contabilided rocomienda el rso del valor -
de costo modificado por las asignaciones para depreciacidn como hase para
valuar el activo fijo. Cabe admitir que el planteo cambia si con la valua
cidn a valor de utilizzcidn scondmica se trata de mocificar la teoria or
todoxa. '

Téngase en cucenta tambidn que para la valuacidn de bienes de usosno
sblo en el momento de su adguisicidn, sino durante toda su vida Gtil, el
concepto tradicional de costo histdérico sélo es abandonado en circunstan-—
cias tales como fusiones, reorganizaciones, elc., en las que ya no se tra
ta de exponer la sifuacidn de una empresa en maercha sino de condiciones ~
especiales en las que es preciso valuar el patrimonio atendisndo a su ——
precio de mercadog o también cuando la vida de una o méis unidades de la -
planta ha resultado afectada gravemente por una inesperada calda en desu-
80 y otros factores afines como la obsolescencia. In eshos casos se halla
perfectamente justificada la rebaja de los valores de la planta y equipo.

6.5.4. —~ Comparacién con valores de mercados extensidn impropia del cri-
terio de costo o0 mercado el que fuere menor, al rubxro bienes de
Uso.

Bn el Informe de la Comisidn Especial se da por sentado que en todos
los casos en que el valor ajustado de los Bienes de Uso sea mayor que el
de mercado, se elegiri el més bajo. De esta forma se estid extendiendo el
principio de valuacidén al costo o plaza, el menor, respscto de todos los
activos, cuando en realidad de acuerdo a la doctrina ortodoxa de la conta
bilidad, debiera quedar restringido a algunos de ellos (bienes de cambio,
inversiones, por ejemplo),
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Los bienes del activo fijo exponen los costos que no han expiradoges
to es, muestran costos que todavia no se cargaron a las operaciones y con
sisten en un gasto diferido, Bajo el sistema de contabilidad diferida,el
costo del activo es cargado en aguellos perlodos en los cuales se obtiene
ol heneficio de sus servicios. La circunstancia de que su valor de merca-—
do sea menor que su valor de compra ajustado, no es razdn decisiva -para
la doctrina ortodoxa— , para variar la incidencia de ese gasto en el ejer
cicio,

El cogto de los activos fijos 8¢ halla sujeto a ser cargado como un-
gasto en los periodos contables en los cuales el activo se utilice en el
megocio, Bl proceso contable para esta conversidn gradual del activo fi-—
jo en gastos se llama deprociacidn.

La depreciacidn puede ser:

a) real o absoluta;
b) tedrica o contahle.

Depreciacidn real o absoluta. Es la disminucidn de valor de una maguina——
ria 0 instalacidn en relacidn con la suma en la que podria venderse.Algu-
nos bienes al instalarse bajan notableomente de valor y si al dfa siguiente
de ponerse en servicio se quisieran vender, seguramente que no se obten-——
dria una cantidad acorde con el costo de compra, a pesar de lo cual dichas
maguincrias o instalaciones contindan prostando un servicio eficiente por
varios afios.

Los bicnes de uso, en los primeros dias de sar instalados sufren una
fuerte baja de valor, siendo tan grande su depreciacidén,que en el resto -
del tiempo que duran en servicio, la depreciacidn resulta casi insignifi-
cante.

La depreciacidn real os muy fuerte en los primeros tiempos de vida -
il como consecuencia de la existoncia del "mercado de bienes usados'"sno
obstente, estas maquinarias o instalaciones prestan n servicio igualmen-—
te efectivo en los afios en que se utilicen.

La deprociacidn real o abscluta ss calcula en basc a ostudios de in-
genieria y tiende a mostrar el valor actual de la planta y equipo en cual
quier perfodo intermmedio de su vida Gtil.

Copesciacidn tedrica o contable. Lo delimitacidn conceptual de la deprecia
cidn se puede enfocar desde el punto de vista de distintos autores. Kester
da la siguiente definicidn: '"se considera a la depreciacidn como una merms
de la utilidad o valor que los bienes poreen desde el punto de vista del -
servicio a que estén desitinados'. (12)

Anthony utiliza la definicidn del Ingbtituto fmericano de Contadores:
"los principilos de contabilidad exigen gque el costo de un bien produciivo
se derrame entre los perfodos de vida Util probd del bien, en tal for-
iwa que su distribucidn afecte a aquellos periodos durante los cuales deben
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obtenerse servicios derivados del uso del activo. Este procedimiento es
el conocido como depreciacidn contable, o sea, un sistema que Giene como
mira distribuir el costo, en el cursoc de la vida Gtil, probable de la uni
dad., Se trata de un proceso de "distribucidn", no de "valuacidn'(13).

Uste Gltimo es el concepto moderno de depreciacidn.

A e3ta altura es conveniente dar el concepto de depreciacién (utili
zando indistintamente como amortizacién o depreciacidn) sobre el-gue e—-
xiste una idea alejada del concepto moderno, dado que se iusiste en con-—
giderar que la depreciacibn es la registracidén de la disminucidn de va-——
lor de los bienes.

La depreciacidn pues consiste en la distribucidén en forma sistemiti
ca y racional del cogsto de la maquinaria o instalacidn, entrc los afios -
estimados Ge vida Gtil del bien.

La depreciacibén tedrica o caatable es la que se hace figurar en la
contabilicad y estados financicros cualquiera sea el método due se haya
elegido para calcularla, pero tomando en cuenta la absorcidén periédica-
del valor de acdquisicibén hasta llegar al valor de desecho, estiméndose -
la vida probable de servicio que puede tener el activo fijo.

De lo expuesto se puede deduchr que la depreciacidén contable no ne-—
cosariamiente guawrda relacidén con los cambios en el valor de mercado o ~
con el precio real del activo.

Aplicando el criterio de la Comisidn de valuar los bienes de uso a
valores de mercado cuando éstos son inleriores al costo actualizado, se
estaria optando por el sistema de depraciacidn real o absoluta (Unica--—
mente para el caso de ua valor de utilizacidn econdmica menor que el «——
precio de adquisicidn), que de acuerdo a la teoria contable no es ol sen
tido que tienen las deprcciaciones.

646+ — Bienes inmateriales.

Aconseja el Informe ajusbar los hienes inmateriales aplicando las -
10 rmas 3

A.3: las partidas no wmonetarias se clasificarén sogin su wmomento de ori——
gon y se les aplicarén los coeficientes de ajuste que correspondan.

A.4s los valores ajustados se compararén con los respectivos valores de
mercadoy aplicando la norma costo o plaza, el gue fuers usnor.

Puesto que, por regla general, ol activo intangible s6lo puede me-
dirse wn relacidn con los resuliados de opcracibén de la emprosa en su —
conjunto, es extremadamente dificil determinar su valor de wmercado,para
satisfacer el requerimiento de la norma A.4 del Informe.

6.6.1 ~ Llave de nemocio y otros intangibles andlogos: interrogantes para
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poder determinar su valor de mercado.

El Informe en el punto A.4 no di una definicidn de lo que considora
la Comisidn, como valor de mercado para bienes intangibles (sf lo hizo,
por ejemplo, con hienes de uso para los cuales asimildé valor de mercado
a valor de utilizacidn econdmica, introduciendo un nuevo concepto en la
terminologia contable). Para llegar a una caracterizacién de que es va-
lor de mercado para bienes intangibles; se puede admitir que la base pa—
ra fijar el valor de los intangibles es la renta futura., La depencencia-—
con los rendimientos es indiscutible en el caso de la llave de negocio y
otros intangibles andlogos. La estimacidén y célculo de la renta futura es
el "quid" de la cuestidn, y por la naturaleza de esa estimacidén dicho c&l
culo rara vez puede ser otra cosa que una conjeturae

Una caracteristica importante de los rubros del activo intangible -
es que se hallan intimamente ligados a la ewpresa "in totum"; a difeoren-—
cia de los otros elementos especificamente componentes del patrimonio gue
tienen individualidad propia. Dado que los intangibles representan la e——
sencia de un negocio en su totalidad, su valuacién equivale a la valuacifn
de la empresa misma, 1o que constituye el wis complejo problema de valua-
cldén.

Bl valor de la firma como emprasa en warcha, es fundamentalmente una
cuestidn de capacidad para producir ganancias. Sin embargo el hecho de -
que esa capacidad exista no demuestira la existencia del activo intangible.
86lo_cuando el nivel de las ganancias es superior al cooficiente "normal!
de _rendimiento, se dispone de una base para suponer la existsncia de un -
valoxr intantigle.

Si la prasencia del valor intangible se refleja por medio del poder
para producir ganancias por encima del coeficiente norwmal de rendimiento
caleulado sobre los bilenes o patrimonio tangible(valuados en forma sana).
So sigue de ello que la determinacidn del monto del activo tangible es un
Paso_indispensable para la valuacidén de los intangibles, y para estos se
requiere determinar que se entiende por calcular el valor en "forma sana"

Para calcular eso valor se presentan varios interrogantes. Las ci-——
fras que arroja los libros ajustadas por el deterioro inflacionario has—
tan? O esas cifras son inadecuadas sobre t0d0 en matzria de valuacidn de
activos fijos? Bstos Ultimos deberian valuarse a su valor de wmewrcado? La
forma de proceder por parte del valuador, deberia ser la misma que la de~-
un interesado en la compra, que supone que la explotacidn continuarid en——
forma efcctiva?

Se dijo més arriba que la estimacidn y cdlculo de la renta futura
as el meollo ds la cuestidén, y ello es asi, ya que no parcce eXistir una-—
nimidad de opiniones sobre la definicidn de la renta que se debe adoptar
y el procedimiento de cédlculo que conviene seguir.

Todos estos interrogantes quedan planteados para voder determinar el
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valor de mercado de los bienes intangibles.
6.7, — Cargos Diferidos.

Dentro de este item se incluyen los gastos pogados ponr adelantado y
los cargos diferidos.

GeTele =

=

os gastos pagados por adelantado: necesidad de cnalizar su carac..
ristica

i

&

Los gastos pagados por adelantado corresponden a sorvicios a recibliv,
Gensralmente son partifas en pesos, "ropresentean moneda', vale Ge
rresponden a derechos (por ejemplos el derecuo al uco de la cosa 1oca&a,
en el caso de alquileves pagados por adelantadof ¢ a la prestacicn ds un
servicio, cuendo asi corresponda por la indole dc la ccnb“ataclon),con~»~
sisténtes en pesos y que ostém expuestos a la inflacidn.il. -
son ajustables por el deterioro monetario, pues el ueo o sepvicio futuro
serd recibido por el valor estipulado aunqus la moneda valga mencs.

orRs no ~

Un ejemplo aclarard este aserto: se estipula un alguiler da g
mensuales, para el mes de enero de 19693 y ese alquiler se ghona por ade
lantado en diciembre de 1968. 5i el alquilexr pactado es ol justo nraci
de mercado en esa fecha (enero de 1959), el locatario ha ehonado més (en
términos de poder aaqulsltlvo, que el valor Gel servicic quo recivird,

Lo que involucra que los gastos pagades por adelantad:z son rubdros mo
netarios no gjustables por el detoriord que produce la 1DEiaclon, ia ab
surdo asignarles un mayor valor dado que de procederse asi

=}

a1 se mostroni
en los balances un mayor poder de compra inexistonic en la medida de la -
revaluacidén,.

Ds aconsejable, al ajusiar los gastos pagados por adelantado; anali-
zar su caracteristica de monetarios o no monotarios. Dentro de este item
hay rubros cuyo carécter ~monetario o no wmonctario~ depende do la nodali--
dad de contratacibén. Un ejemplo es la partida Primas de Seguros pagadas
por adelantado: normzalmente cubren riesgos hasta crerio monio indemnina
ble en pesos, y reprasentan valores wonetarios, y= que ni ge ha pagado na
segure por 5 aflos, y la inflacidn hace que el mont> esef do so aleje del
valor de mercado del hien, habré que pagar unza prime adicionsl para con--
tratar una empliacidn de la cobertura, Poro si correspondicran a Seguros--
que cubren determinado bien sin limitacidr de wonhc en pezoz, seria un va
lor no monetario.

64742, ~ Los cargos diferidos propiamente &ichos

En cambio para los cargos diferidos dice ol Informa en el punio B.T7 2
se ajustardn aplicando las normass:

arén scgin i womento de OLd -

A.3: las partidas no monetarias se clasirfi
k" aetle qQue correspontal,

gen y se les aplicarfn los coeficien

IDO
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A.4s los valores ajustados se comparardn con los respectivos valores de
mercado, aplicando la norma costo o plaza, el que fusre menor.

Los cargos diferidos son costos incurridos en un periodo, pero que -
es evidenie que guardan relacidn con las operaciones de uno o més perio—
dos sigulentes, y deben absorberse en los sjercicios en los cuales se de-
jardn sontir sus ofectos, Es el caso de los gastos de organiwuccibn, de ——
los gastos de racionalizacidn, de los gastos de pre~produccidn,stc,que —
son ltems perfectamente asimilables a los actives fijos, aunqué no se los
considera tales porque no son bienes fisicos.

Los carges diferidos "representazn wateria', vale decir corresponien—
a bienes, por lo gencral intangilles, gue ya se han rrciblido a la fecha -
de su contabilizacidn, pero se procede a su difcerimiento porque su Utili-
dad terminard en un futuro prdéximo. Por ser biences su velor estid protegi-
do de la inflacidn, pero es nececsario actualizar su magnitud para expresar
sus valoves en términos de voder adquisitivo constante.

6,8 .- DZUDAS

Bl Informe de la Comisidén, en el punto B.8, las divide ens Deudas en
pesos, detdas en moneda extranjera y deudus no liquidables en monsda.Dsta
clasificacién es impcrtante pava el ajuste de los estados contables por -~
cambios en el nivel de procios, ya que hace vna distincidn entre las par—
tidas monstarias y las no monetarias.

Las deudas en pesos no se ajustardn, por ser un rubro monetario cuya
suma estd fijada conivractualmente,y por lo tanto no se modifica por los =~
cambios del poder adquisitivo de la moneda. En otras palabras, prescindien
do de lo que pasa con el nivel general de procios,; los rubros monesarios -
pormanegcen fijos en términos de moneda corriente.

6.8,2 -~ Doudas en moneda_extranjera

En cuanto a las dsudas en moneda extranjera el punto B.8.2 del infor
ne dice: &9 ajustardn siguiendo uno de los siguientes métodos:

a) Aplicacidén de las nornas A.3y A.4;

©) Aplicacién de la cchizacidén a la fecha del balance.
Tl método a) se compone de dos Pasos, que: sons

10} Aplicacidn de la worma A3 que consiste en clasificar las partidas no
monetavias szgun su momento de origen, multiplicéndolas por los coefi

cientes de ajuste que correspondan en funcibén de la fecha de origens

20) Aplicacién de la nowcme 4.4 que consiste en comparer los valores ajus—
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tados con los respoctivos valores de wercado, aplicando el criterio
de tomar el pasivo por el importe probvahle mayor,fsta norma responde
al princioio de prudencia gue se aplica para la confeccifn de estados
contables y mediante el cual de la comparacidén de los valores origita
les con valor de mercado se toma éste,si es superior.

Se repite agui la filosofia del sistema de ajuste para las cuentas
en woneda extranjora, enunciada en el punto 34 del Informe bajo el titu-
los Excepciones al Principio Bésico de Ajustes Aplicacidn de valores de -
mercado. Dice el punto 34 en la parte pertinente: "La Comisidn acoptd el
criterio de respetar el costo histdrico, pero ajustando su unidad de me—
diday y rechazd el empleo directo de valores de mercado como principio ge
neral de valuacidn. Sin embargo, en dct.rminadas cirocunstancias puede jus
tificarse una excepcidn a dicho criterioy especialmente para las cuentas
en moneda sextranjera'.

Bsta excepcidn aplicable a la corrsccion de cuentas en woneda extran
jera, tiens varias restricciones que surgen de la lsctura de los sigulen-
tés puntos del Informes

Punto 363 "Bl valor de mercado puede utilizarse dirsctamentesprescin
diendo de las correcciones previzs por aplicacidén de coeficientos, cuando
asi 1o roguieran ragzones pricticas y la distorsidn respecto del procedi~—
miento general no sea significatival.

Punto 37:"La excepcidn a la norma general, consistente en la utili-
zaclén dirscta del valor de mercado, mersce las siguientes considevacio-—
ness

a) 81 el valor de mercado de un pasivo fuera superior al valor original
corregidoy el ajuste directo a valor de mercado es ignal al ajuste que
surgiria de aplicar el principio general expuesto en el punto 35 del -
Informe. Pero dicho ajuste no permite la distincidén entre los efectos
de la pérdida de poder adquisitivo de la moneda y aquellos producidos
por aplicacidn de valores de mercados

b) sl el valor de mercado de un pasivo fuera inferior al valor original
corregido, con el ajuste divecto a valores de mercado se computa, en -
la medida de la diferencia un incremento patrimonial y consecuentemen-—
te una ganancia gue los principios contables no reconocen y que la Co--
wisidn, al proponer las correcciones por la pirdida de poder adquisiti
vo de la moneda, tampoco pretende rwconocer. Por otra parfe, también
se omite la distincidn entve los efectos de la pérdida de poder azdguisi
tivo de la moneda y aquellos producidos por aplicacibn de valores de--
mercado®,

Punto 38:"En el caso de las cuentas en moneda extranjera, el empleo
directo de valores de cotizmacidn puede justificarse porgque siwplifica el
procsdimiento de corveccidn y porque puede no ser técnicamente necoesario
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distinguir entre los resultados de ajustes por aplicacién de coeficien--—
tes y las diferencias de cambiol.

Las cortapisas enunciadas, tales comos que la distorsidn respecto -
del procsdimiento general de ajuste, no sea significativa(PuntO.%)By que
cuando el wvalor de mercado del pasivo sea inferior al valor original co
rregido, no se debe realizar el ajuste directo a valores de mercado por-
cuanto se estaria arrojando una ganancia no realizada (partiendo del sig
nificado de realizado como vinculado a venta)(punto 37 b), convierten al
procedimiento. de aplicacidén directa de valoros de mercado en un espejis-—
mo, por cuanto la adopcidn del método de valuacidn (costo o plaza’ el me
nors; o aplicacidén directa de valores de mercado) reside -en esencia-,en
estar enrolado en una de las dos teorias vigentes respacto del concepto-
de "ganancia realizada": la teoria juridica del contrato o la teorfa de
la ganancia incremento neto del activo » neto.

En consecuencia, para la actualizacidén de las deudas en moneda ex—
tranjera es aconsejable utilizar el procedimiento general de ajuste enim
ciado en el punto 35 del Informe (normas A.3 y A.4), por cuanto en Glti-
ma instancia los dos métodos aceptados por la Comisidn en el punto B.8.2
con las cortapisas enunciadas en los puntos 36 y 37 b) del Informe, se -
reducen a sélo unosvalor original o valor de mercado el que fuera mayor.

Con la adopcién de este Gltimo procedimiento de ajuste quedan vigen
tes los principios contables aceptados generalmente para la preparacidn
de estados contables, que la Comisidn no ha querido abandonar ni mo&ifi-
car, o sea el de prudencia, que consiste en contabilizar todas las pér—
didas cuando se conocen y las gananclas solamente cuando se hgyan reali-—
zados y el de realizacidn . que aconseja que los resultados econémicos—
s6lo deben computarse cuando sean realizados, o sea cuando la operacién
que los origina queda perfeccionada desde el punto de vista de la legis-—
lacidén o précticas comerciales aplicables. Es decir que debe interpretar
86 a la realizacién en el sentido de venta, por lo que la ganancia esté
realizada en el momento en que juridicamente queda verfeccionada la ven-—
tae

A estas conclusiones hay que agrogar el andlisis efectuado para la
valuacién de Disponibilidades en Moneda extranjera, expuesto er el punto

6.,1.2 del presente trabajo.

6.8.34 — Deoudas no liguidables en moneda

Deudas no liquidables en moneda: se ajustarédn aplicando las normass
A,3: las partidas no monetarias se clasificardn scglin su momento de ori-
gen y se les aplicarén los cocficientes de ajuste que correspondan.

A.4s los valores ajustados se compararén con los respectivos valores de
mercado, aplicando la norma costo o plaza, el gque fuera mayor,

Las deudas no liquidables en moneda son aguellas cuyo monio esti £i



~83

jado por acucrdo entre las partes en una cantidad fija de bienes cuyo va
lor ~en un proceso inflacionario- aumenta, por lo tanto el monto de la o
bligacidn estd encadenado a los cambios en el nivel de precios (aumentan—
los precios de los bienes —aumenta el monto de la deuda), es decir que -
no van a ser pagadas en una suma fija de dinevo. Por lo tanto tienen el-
carécter de rubros no monetarios.

6.9, — Provisiones

La Cowmisidn las clasifica en provisiones en pesoss provisiones en -~
monsda extranjera y provisiones no liquidables en moneda, dando en cada
caso las normas para el ajuste, que son las sigulentess

Provisiones en pesos: no se ajustarén, como corresponde a los rubros
monetarios.

Provisiones en moneda extranjera: se ajustarfn tal como corresponds
a los rubros no monetarios, siguiendo uno de los siguientes métodoss

a) aplicacidn de las normas A.3 y A.4

b) aplicacidn de la cotizacidn a la fecha del balance.

Provisiones no liguidables en moneCa: se ajustarén aplicando las —-—
normas A.3 y A.4,; tal como se hace para los rubros no monetarios en gene
ral.

Evidentemcnte no cabe agregar comentarios a lo aconsejado por la Co
misidn, ya que los métodos de ajuste, en cada caso, son similares a los
aplicables al rubro Deudas.

En realidad las provisiones son compromisos devengados y no exigi-——
vles a la fecha de cierre del ejercicio, y por regla gensral representan
pasivos a corto plazoj por lo que esos compromisos son précticamente deu
das. Bn consccuencia el tratamiento de ajuste es sin lugar a dudas el ——
mismo que para el rubro Deudas.

6410 ~ Previsiones

Fl Informe de la Comisidn, en el punto B.10, las divide en: previsio
nes en pesosj previsiones en moneda extranjera y previsiones no liquida-~
bles en moneda, y proporciona las normas de ajuste aplicables en cada ca
80, a sabers

Previsiones en pesos: no se ajustarén, como consecuencia de ser un
rubro monetario.

Provisiones en moneda extranjeras se ajustarén siguiendo uno de los
siguientes métodoss

a) aplicacidén de las normas A.3 y A.43
b) aplicacidn de la cotizacidn a la fecha del balance,
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Previsiones no ligquidables en monedas se ajustardn aplicando las —-—
normas A.3 y A.4.

Las Previsiones comprenden todos los cargos por pasivos probables -
que a juicio del empresario conviene que incidan sobre los resultados,ya
que a la luz de las circunstancias y conforme con '"criterios de contabi-
licdad imperantes” ge han de tronsformar con un cierto grado de cerieza -
en un gasto o una disminucidn del patrimonio (14)

Cuando se trata de provisiones en las que se rogistran importes des
tinados a hacer frente a compromisos inciertos y contingentes, pagaderos
en moneda racional, en moneda extranjera o en bienes (vale decir -en el
caso de estos Ultimos- no liguidables en moneda), el ajuste se debe rea-—
lizar con igual criterio que pera el rubro Deudasi y en consccuencia las
normas de la Comisidn expuestas en los puntos B.,10.1l, B.10.2 y B.10.3,86
ajustan a esta caracteristica de las previsiones.

6.,10.1 -~ Provisjiones reguladoras del Activo: criterio de actualigzacidn

E1 Decreto 9795/54 asigna el término Previgiones a cuentas que afeg
tan determinados rubros activos las que deben figurar en ol estado de si
tuacién deducidas de tales rubros, Bn realidad se denominan con un mismo
vocablo cuentas de pasivo y cuentas reguladoras de activo.

Cuando se trata de cuentas que tienen por objetos

a) imputar a resultados la parte expirada de algin bien (por ejemplo la
amortizacidn) g

b) disminuir logs costos del activo por aplicacidn del criterio de costo
o plaza; el menor (aplicable a existencias de bienes de cambio)j

c) rebajar el valor nominal de los créditos para expresarlos a su valor
probable de reealizacidn (aplicable a cuentas a cobrar)s

la previsidn es reguladora éel activo.

Con respecto a las partidas de previsiones reguladoras del activo,
la Comisidn no las ha nomwbrado especificamente y las normas que aconse—
ja en el punto B,10 del Informe se entienden como reforidas a las previ-—
siones creadas para cubrir pasivos eventuales de la empresa.

Podria; entonces, admitirse que es necesario dar noras para la ac—
tualizacidn de las previsiones reguladoras del activo, las que deberian
contemplar varios aspectos a sabers

1°) en cuanto a la determinacibén de su momento de origens deherd ser el
mismo momento en que se incorpoza.alpatrimonio el activo al cual re—
aucen. Cabe aclarar que es equivocado el criterio de asignarle como
momento de origen la fecha de su creacidn.

2°) en cuanto a su clasificacibu como rubro monetario o no nonstariojde—
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I . .
berd atenderse a las caracteristicas de monetario o no monetario del
activo que regulens

Bn suma, siendo las previsiones regnladoras del activo rubros crea
dos con la finalidad de disminuir los costos para preSentar en 1los balan
ces los activos a sus valores residuales; deben,; pues, actualizarse con
igual criterio que el aplicado al activo ya que no son rubros autbénomos—
gino gue son un avéndice del activo que disminuyens

6.11 ~ Utilidades Diferidas y a Realizar en Bjercicios Futuros.

Aconseja la Comisidn en el punto 3411 del Informe gue "Las Utilida--
des diforidas y a Realizar en Zjercicios Puturos no se ajustarén, salvo
gue se refieran a créditos en biecnes o en moneda extranjera'.

De acuerdo al Docreto 9795/54 componen el item Utilidades Diferidas
y a Realizar en Ejercicios Iuturos, dos tipos de gananciass

a) diferidass
b) a realizar en ejercicios futuros.

En virtud de que la norma de la Comisidn no aclara qué tratamiento
de ajuste corresponde a unas y a otras, de la explicacidn siguiente se ~
puede inferior que la primera parte de la recomendacidn ingerta en el pun
to Bell del Informe se refierve a las utilidades diferidas; y que la se—
gunda parte de la recomendacidn —es decir que se ajustaréin cuando se re—
fieren a créditos en bienes o en moneda extranjera—, es aplicable a las
utilidades a realizar en sjercicios futuros.

6.11.1 — Utilidades Diferidass su ajuste

Las ganancias diferidas son las rentas percibidas por adelantado,-—
tales como el procobro de alguileres, el procobro de un servicio de man-—
tenimiento a prestar, regalias o dividendos no ganados a la fecha de cig
rre del balancey, y otros rubros similares que son tratados como pasivos
monotarios aunque algunos de ellos son obligaciones que se cancelarén —-
con el cumplimiento de un servicio o con el uso de una cosa, O con la en
trega de suministros, més probablemente que con dinero, En cstas transac
civnes el precio fue concertado de antemano, y la suma es fija en térmi~
nos de moneda corriente., Su valor no es ajustable por el deterioro wone-—
tario pues el servicio, uso o suministro futuro, sevd cumplido o entrega
do por el valor estipulado ammgue la moneda valga wenos,

6.11.2 ~ Utilidades a realizar en ejercicios futurosisu ajuste

Las ganancias a realizar en ejercicios futuros son las dervivadas de
operaciones de ventas a plazos (partiendo del significado de roalizado -
como vinculado a venta), entendiéndose por tal a aquel sistema contable
en el gue se acusa como utilidad de esas ventas una parte de las cobran-—
zas efectivamente recibidas en ese ejercicio, que sea proporcional a la
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utilidad bruta total ontenida en la operacidn.Bn estas circunstancias es
ta cuenta de utilidades a rcealizar en sjercicios futuros dsbe ser trata—
da oomo una cuenta regulacdora del activo y sirve para rcducir las cuen-—-—
tas a cobrar por ventas a plazos en el importe del margen de utilidad --—
bruta que comprenden,

BEn la medida en que la cucnta utilidades ¢ realizar en ejsrcicios -~
futuros pusde ser tratada como una cuenta reguladora de activos debe a——
justarse o no; en tanto y en cuanto se ajuste o no el activo al que redu
cena

No se quierc decir con esto, que el ajuste serd por el mismo impor-
te, sino que saré ajustable siempre que sea ajusiaule la cuenta del ac~——
tivo. En el caso ya expuesto si las cuentas a cobrar lo son en pPesos mo-
neda nacional, ni las cuentas a cobrar ni las utilidades a realizar que
l:s reducen, se ajustarén por cuanto son rubros monetarios., Si las cuen—
tas a cobrar lo son en moneda extranjera o en bienss, las cuentas a co -
brar y las utilidades a realizar que las reducen, se ajustardn por cuan-—
to son rubros no monetarios,

6.12 ~ Capital, Reservas y Resultados

Para este cavitulo la Comisidn aconseja un mi3todo general aplicable
a los balances posteriores al del inicio del primer ejercicio objsto del
ajuste. Esto mdtodo consigte en la aplicacidn de coeficientes de ajuste
que midan la inflacidn desde ol momento de origen hasta el momento de -
cierre del balance quo se trata de ajustar, excluyendo los saldos 0 re-—
servas de revaldo (generalmente de la ley 15.272 y 17.335)5 la capitali—
uwaclén de saldos de revallo; y los aumentos de capital ginados en ga-—
nancias y/o resexrvas provehientes de ganancias que no Auwieran sido ta-—-
les si en su Geterminacidén se hubisra computado la pérdida de voder alw-
quisitivo de la wonsda.

La Comisidn aconseja, ademds, un método excepcional admitido en el
balance al inicio del primer ejercicio objeto de los ajustes.Dice el In-
forme en el punto B.12,2: en el balance inicial del primer ejercicio ob-
jeto de los ajustes (norma 4.5) se podrd omitir la correccidén de cada ~-
uo de los rubros, manteniendo sus cifras originales en el balance ajus-
tado y agregando una cuenta adicional por el importe necesario para que
ol capitulo iguale la diferencia entre el activo y el pesivo ajustados,

Se admite que en el primer balance se iguale el activo y pasivo a-
Jjustalos mediante una cuenta que representa el incremento patrimonial no
Justificados Bute tema ya ha sido ampliamente analizado en los »untos -
4425 ¥y 442.5.1 del presente trabajo, por lo que se remite al lector a -
esge tema.
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_____ 6n del Capitals deduccién del capital a integrar ——
por Accionistas.
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El Informe de la Comisidén, en el Gltimo pérrafo del puntc B.12.1 se
flala un aspecto importante. Dice: ™o se ajustarfn los importes acredita
dos a la cuenta capital pendientes de integracibn',

BEsta recomendacidn se fundamenta en que en la wmedida en que haya a-~
portes pendientes de integracilén, el capital de la empresa que estuvo pro
duciendo rentas fue el capital integrado,

¥l verdadero capital aportado a le empresa es el capital integrado-
y no el.suscripto gue figura en el rubro Capital, Reservas y Resultados.
Basados en este criterio se ha recomendado en la VII Confersencia Intera-
mericana de Contabilidad un trabajo que aconseja una nueva forma y contg
nido de los estados contables, en donde en el rubro Capital Suscripto se
indicaréd su importe, y a renglén seguido, si corresponds, se deducird el
capital a integrar (15)9 quedando por lo tanto el patrimonio neto de la
empresa compuesto, entre otras partidas,; con el importe del capital rea-
lizado,

Con esta regularizacidén no quedardn dudas respecto.al ajuste,ya que
del activo desaparccerd la cuenta "Accionistas" (la cual tampoco corres-—
ponde ajustar)y y en el capftulo Capital, Reservas y Resultados aparece-
rd el capital neto (es decir el integrado), que es el que se debe ajus——
tare

6.13 ~ Ventas

Con respecto a este rubro, dice el punto B.,13.1 del Informe: 'se a-
justarén aplicando la norma A.3". Ello quicre decir que hay que agrupar
las ventas segin el momento de realizacidén y aplicarles el coeficiente -
de ajuste desde ese mowento hasta la fecha de cierre del ejercicio.

Entre los estudiosos del problema se han planteado dos posiciones =
contrapuestas en cuanto a la actualizacién de algunos rubros del cuadro
demostrativo de pérdidas y genancias, entre ellos el rubro "ventas',

4) Una posicién sostiene el ajuste directo (criterio sustentado en
el Informe de la Comisién), sin discriminar entre ventas al contado o -
ventas a crédito, es decir aplicando el coefiriente de correccidén a los
valores con que figuran contabilizadas las ventas.

B) La otra posicidn argumenta que el TubPo'ventas'" no representa va
lores ggnuinos, sino que -en el caso de ventas a crédito—,; incluye el va
lor nominal de venta mds un importe por gastos de financiacidn, con los
que en cierta medida se quiere cubrir anticipadamente la pérdida por in-
flacién,

La ejemplificacién de ambas posiciones aclarard la situacidén contro
vertidas

Sea el caso de dos empresas exactamente iguales., Una vendid sus pro
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ductos el 1/1/67, al contado, en § 116.~= La otra vendid sus artfculos el
1/1/67 on § 150.~, a crédito exigible el 1/1/68. Se ha supuesto que el -
coeficiente de inflacidén presupuestado coincidid con el cosficiente de ~
inflacién real. Es por ello que el precio de venta a crédito resulté de
incrementar en un 30% el precioc de venta al contado, teniendo en cuenta—
que el fndice del nivel de precios al 31/12/67 aumentd en un 30% TeSPeC—
%o al vigente al 1/1/67.

El desarrollo del ejemplo va a arrojar lug sobre esta cuestidn:

Istado de Situacién al 1/1/67

ACTIVO PASIVO
Existencias 60,~ Capital 60,0~

Desarrollo del ejemplo aplicando el criterio sustentado por la posicidn

&

1o) Empresa que vende a crddito

Cuadro de P4rdidas y Gananciass perfodo 1/1/67 - 31/12/67

Histdrico Coef. jAjustado
Ventas 150 30 195
Costo de las mercaderias vendidas 60 30 18
Utilidad bruta %0 | 217
- ; i
Estado de Situacién al 31/12/67 : ‘
Activo Histdrd Coef.| Ajuste i Rasivo Histérs Coef.| Ajust.
Deudores 150 - 150 Capital 60 30 78
Utilidad | _90 - 12
150 50 | 150, 150

RESUMEN § ' ; i

Utilidad s/Cuadro de Pérdidas y Ganancias 117
Utilidad s/Estado de Situacidn 12
Pérdida por Inflacién 45

20) Empresa que vende al contado,

Ouadro de Pérdidas y Gananciass perfodo 1/1/67 — 31/12/67

Histdrico Coef. | Ajustado
Ventas 116 30 150
Costo de las mercaderias vendidas _60 30, a8
Utilidad bruta 56 2
Zstado de Situacidén (I) al 31/12/67 | ! i
Activo Histdre Coef. Ajust. ‘ Pasivo Histbre Cosf. Ajust.
Caja 116 - 116 Capital 60 30 78

116 116 116 116

‘ — . Utilidad _56 - 38
u
i
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Bstado de Situacidén (II) al 31/12/67

Activo i Histdr.| Coef. | Ajust.| Rasivo Tistbr. | Coef.| Ajuste
Mercaderias 116 30 150 Capital - 60 30 78
— Utilidad| _56 - 12
116 150 116 150
RISUMEN ¢ ‘ i !

Utilidad s/Cuad.ro de Pérdidas y Ganancias
Utilidad s/Estado de Situacidn (I)
Pérdida por Inflacidn

Utilidad s/Cuadro de Pérdidas y Ganancias

Utilidad s/Bstado de Situacidn (II)
Pérdida por Inflacidn

ks kks

Desarirollo del ejemplo aplicando el criterio sustentado por la posicibn~
B
1°) Empresa que vende a crddito.

Cuadro de Pérdidas y Ganancias: perfodo 1/1/67-31/12/67

Histdr, Coef. | Ajustado

Ventas 150 — 150
Costo de las mercaderias vendidas 60 30 78
Utilidad bruta 990 2
1
Estado de Situacién al 31/12/67 '
Activo i HistSre Coef. | Ajuste|| Pasivo | Histlr. Coef. i Ajust,
Deudores 150 — 150 Capital | 60 30 78
Utilidad _90 — 72
150 150 1150 | 150
! {
! i | H !
RESUMEN s

Utilidad s/Cuadro de Pérdidas y Ganancias 72
Utilidad s/Estado de Situacisn 72
Pérdida por Inflacidn ——

20) Empresa que vende al contado,

No existen discrepancias en cuanto al criterio de actualizacidn de
las ventas al contado, por lo tanto el desarrollodel ejemplo es el mis-
mo que para la posicidn A)s empresa que vende al contado,

Desde el punto de vista de la posicidén 4), en la empresa que vende
a crédito, se debe practicar la actuslizacidn del rubro ventas a crédi~—
to aplicando el coeficiente que mida la inflacidn desde la fecha de reali
zacidn de las ventas hasta la fecha de cierre del ejercicio. Zn el ejem—
plo, sl valor acthalizado es de $ 1954~ resultante de multiplicar 150 x—
130%. El rubro Doudores no se actualiza por ser monetario. La pdrdida por
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inflacidn surge como contrapartida del ajuste practicado sobre el rubro
no monetario(ventas en el ejemplo). Con lo que la pérdida por inflacién-
de $ 45.- es la resultante de mantener activos monetarios (Deudores en el
ojemplo) a largo plazo.

Desde ol punto de vista de la posicidn B), en la empresa que vende
a créaito, no se debe practicar el ajustey porque el ajuste de las ven-—-
tas a crédito crea una falsa pérdida por inflacidn, que ya estéd cubierta
al concertar el precio de venta.En el ejemplo, el ingreso de § 150.-— es
una suma equivalente a 1o que se supone vale el bien el dia de realizawm—
cidn de la venta expresado en moneda de poder adquisitivo de la fecha en
que se cobre. 2sta es la razdn por la cual no se vende el producto a § —
116+~, sino que ge 1o vends a $ 150.— cubridndose anticipadamente de la
desvalorizacidn monetaria, ya que el precio de venta a crédito suwgié de
agrogar a § 116. - el 30% de aumento, equivalente a la pérdida de poder —
adquisitivo,

Desde el punto de vista de la posicién 4) y B) en la empresa que ven
de al contado el ajuste se realiza en igual forma. En el Bstado de Situa-
cién (I) se supone que la smpresa cobra sus ventas el 1/1/57 y deja inmo-
vilizado el dinero en Caja hasta el 31/12/57; ese es el motivo por sl que
arroja una pfrdida por inflacion de % 34.- resultante de nantener activos
monetarios (en el ejemplo Caja) a largo Plazo, y cuya comprobacidn surge
det 30% s/ll6.— = § 34.~ Este balance musstra uwna wala administracién del
efectivo —en principio respscto a la inflacidn— y la pSrdida es la desva-
lorizacidn que afectdé al dinero acumulado en Cajas Lo cnestionable de es
te caso (estrictamente desde el punto dd vista inflacionario) es haber —
mantenido inGtiles existencias de valores liquidos. Esta Ultima es una -
situacidn desligada del problema de actualizacidn del rubro "ventas".

En ol estado de Situacién (IIL) se supone que la empresa cobra el —
producido de sus ventas e inmediatamente transforwa el efectivo en com——
pra de mercaderias. En este caso la ganancia ajustada es de $ 72.—— al =—
igual que en el caso en que la empresa vende a crédito.

En el ejemplo desarrollado aplicando el criterio sustentado por la
posicién A) para empresas que venden a crédito, la utilidad que mide la
gestidn de la empresa fue de $ 117.~; pero como consecuencia del mante—-
nimiento de activos monetarios (deudores en el ejemplo) ge derivéd una -——
pérdida de $ 45.~ provenientes de la administracién financieras 1o que ~—
redujo la ganancia a § 72— que coincide con el resultado positivo arro-—
Jjado en el caso de ventas al contado si se dispone de los activos woneta
rios de tal forma de transformarlos en activos no monetarios (Estado de
Situacidén II) y evitar la pérdisa por inflacidne

La objecidn que los sostenedorves de la posicidn B) oponen al crite-
rio sustentadv por la Comisidn se resume al caso de las ventas a crddito
sosteniendo que el ajuste de las ventas a crédito crea una falsa pérdida
por inflacidn

BRUIOTECA pe ta FAOHLTAD pe CIENCIAS ECONOMICAS:
Profascr Emérito Dr. ALFREDO L. PALACIOS
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En rigor, la realidad demuestra que sl sobreprecio cargado a las -
ventas al contado para fijar el precio de venta a plazo, indica el inte-
rés por financiacidén de ventas. Pero tambiédn es cierto que el interés ga
nado incluye dos tipos de intereses: intereses efectivos e intereses de
inflacién. BEs decir que dentro del importe de intereses ganados se inclu
ye un cargo que es simplemente compensacién por la desvalorizacién mone-—
tariae

Para que la actualizacidn de las ventas propugnada vor el Ianforme -
de la Comisién, arroje un monto ajustado de ventas genuino, las empresas
tonGrian que desdéoblar el precio de venta ens precioc de venta efectivo y
gastos de financiacidn. Muchas empresas aplican esta técnica -no con fi-
nes de ajuste por inflacidn-, sino con fines impositivos.

En el Ambito impositivo existe un consenso generalizado acerca de -
la existencia del interds. inclufdo en el precio de venta.Bs asi que exis
te un pronunciamiento de la Direccidn General Impositiva (Resolucién del
5/3/43), en la que se dispuso que: "A los fines del pago del impuesto a
las ventas (ley Ne 12,143), serén deducibles los intercses que se origi-—
nan en la financiacidn de las ventas a plazos, cuando ellos se facturen
por separado al comprador, debiendo el responsabvle, en todos los casos,
dar pruebas suficientes de esta circunstancia.

Dada la exigenecis del organismo recaudador en el sentido de que pa
ra aceptar la deducibilidad de los intereses, Sstos deben ser contabili-
zados y facturados por separado, cuando exXistiersnj el problema préictico
para realizar los ajustes por inflacidn en el rubro venbtas a cridito gue
darfia allanado en aquellas emprisas que del precio de venta separan los
intereses de financiacién de csas ventas; esto con el &nimo de presentar
valores genuinos para cada concepto.

Queda planteada ls inguietud sobre la actualizacidn de los intere——
ses en cudnto éstos estan formados por una porcidn de intereses lisa y -
llanamente y una porcidn para cobertura del proceso inflacionario.

Teniendo en cuenta que ese mayor precio a que se marcaron las ventas
a plazoy incluye una tasa de interés y una tasa de posible inflacidn,se
necesita desglosar ambos elementoss sSiempre con la msta ds obtener valo-—
res genuinos por cada concepto.

La tasa de interds es uniforme en el mercado, segin los di:tintos -
tipos de empresas, en cuanto al rissgo que supone el financiarlas. De a-
cuerdo a un estudio de la Fundacién de Investigaciones Zcondmicas Latingo
anericanas (F.I.E.L.) el costo del dinero para créditos de riesgo de pri
mera clase fue del 20% de tasa media al 25/11/68 para préstamos a 180 —-
afas.

Entonces se puede establecer por ejemplo, que si en el mercado se —
cobrd una tasa promedic de interés del 20% a las empresas de primer ries
gos de un 25% —por o jomplo~ a las empresas de mgyor riesgo y de un 30% -
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~por ejemplo—~ a las empresas de un riesgo todavia suporiori se podria asg
verar que la diferencia entre cstas tasas de interds total -en cada caso-
y la tasa de iuflacidn; va a dar la tasa de interéds esvocifica o lo que —
se entiends por costo del dinero en el mercado extrabancario para cada ti
po de empresa. Es deciry; por ejemplo, si las ventas de una empresa son a

compaiifas azucareras (califiuadas actualmente como empresas de riesgo su-—
perior) el interds especifico de financiacidn scria -en este ejemplo hipo
tético~ la diferencia entre 30% y la tasa de inflacidn real,

A esta altura del anilisis, cabe hacor mencidn a una tercera teoria
expuesta por Horacio Lépez Santiso (17) que aconseja otro méitodo de ac——
tualizacién. Basa su posicidn en el anilisis de los elementos integrantes
de los Resultados por exposicidn a la inflacidn, que —a juicio del autor—
son los siguientess

1: las ganancias que se producen por el mantenimiento de pasivos en mone-
da corriente, expuestos, en razén del simple transcurso del tiempos

23 las pérdidas por ol mantenimiento de activos en moneda corriente,ex——
puestos, originadas en la misma causa.

33 la cobertura frente a la inflacidn que la eupresa incluye en los pre-—
cios de venta de sus productos, bienes o servicios.

43 el sobreprecio que se soporta en los costos y gastos de la empresa y
que equivaldria ~tedricamcnte~ a la contrapartida de la cobertura con que
se hubiera protegido el provesdor. (caso de Compras) o 8l prestamista (qg
so de operaciones financieras).

La idea de que el empresario vende sus mercaderias incororindoles un
sobreprecio para recuporar la pérdida del valor adquisitivo de la moneda
cuando la operacidn es a un plago determinado, puede ser parcialmente — —
cierta, pero no resulta conveniente encarar un ajuste basandose en la e-
xistencia de ese sobreprecios

Las objeciones que se pueden formular son las sigulentes: en primer
lugar, el precio de mercado es el rcsultado de una seris de factores de
naturaleza objetivas costos, situacién de la dferta y la demanda,grado—
de prescindibilidad y sustitucidén del bien, modasetc. y, en una minima -
parte, de la voluntad del empresario, salvo en los casocs de un monopolio
absoluto o de un oligopolio muy concentrado. Bso significa que el empre-—
sario no siempre estd en condiciones de modificar el precio de acuerdo a
su valoracidn subjetiva de 1a posible evolucidn de la tasa inflacionaria
en el periodo que separa la entroga del bien del cobre de su precio.

En segundo lugar, es verdad que en un periodo inflacionario el pre—
cio en lag ventas a plazo incluye una cobertura por inflacidn, pero esa
cobertura forma parte indisoluble del precio total, que estd determinado
no s6lo por el ritmo posible de inflacidén del nerfode que se trate, sino
por un conjunto muy complejo de factores. Si esos factores no conducen —
a generar sl precio de mercado esperado, la cobertura no podrd hacerse g
fectiva, por lo menos en la medida esperada. Se impone, asi, la influen—
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leza general y abarcan el conjunto de la economfa, De ahi que ese sobre——
precio no tlene que corresponder exclusivamenté al ritmo inflacionario e—
xistente o previsible.

Ello demusstra, entonces, que no es posible separar del precio de -
venta tna cobertura, porque en el sunuesto caso en que el empresario pre—
determine un porcentaje de sus ventas como proteccidn a la inflacidn,ma——
yor gue 8l gque se genere en el periodo en que estime se va a producir la
pérdida que pretende compensar, con el desgloss se estaria haclendo inci-
dir en los resultados por exposicidn a la inflacidn lo que en rigor de ——
verdad es parte del precio del bien vendido,

Lo expresado en cuanto al desglose de la cuenta ventas, es de aplica
cidn si se desea ser excesivamente minucioso y obtener valores ajustados
genugnos por cada concgpto (ventas, intereses de financiacidn e intereses
de inflacién), pero en realidad para el ajuste ello no es necvesarioj no -
obstante puede ser importante y Gtil pera muchos de los propdsitos para —
los que se usa ol estado de resultados.

Analizados las tres posiciones, se pueds concluir diciendo gue el rg
paro al criterio de la Comisidn no es valido si se analiza el objetivo de
los ajustes de los estados contables a niveles de precios,; expresando sus
{tems en unidaGes de poder adquisitivo uniforme. La tdcnica consiste eng

1) la conversién de todos los items de cada estado contable en términos -
de poder adquisitivo de la moneda, es decir a un patrén de medida how
mogéneaa

2) el ajuste Ge los estados contables por medio de un indice gencral de
precios pava que se reflejen las oscilaciones en el poder adguisitivo
de la monecaa

Por todo ello, como consecuencia del ajuste existen dos resultadoss

a) los que surgen del cuadro de vesultados, siendo éste, el que mide la
gestidén de la empresa en moneda homogénea, prescindiendo de la modali-
dad de ventas, las condiciones contractuales de los gastos o de las in
tenciones del empresarios

b) los que derivan del mantenimiento de activos y pasivos wmonetarios,de-
terminados por las fuentes y usos de fondos y que son consecuencia de
la funcidén de adwinistracidn financieras

Para ilustrar el método de ajuste del rubro Ventas aconsejado por ~
Horacio Lépez Santiso en su obra "Fluctuaciones monetarias y estados con
tablegh (18), se han extractado las partes pertinentes de un ejemplo,las
que se transcriben.

Informacién histdrica

Perfodo 1/1/66 -33/12/66




Dotalle mensual de ventas

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Azosto
Setiembre
Octubre
Sub-Total

Noviembre
Diciembre

94

250,000
240.000
260,000
245,000
265,000
255,000
250, 000
245,000
260,000

240,000

24510.,000
2504000
240,000

La empresa incluy$ en 1966 un porcentaje del 10% del total de ventas
como proteccidn a la inflacidn.

En 1965, la empresa no inclufa ningfin porcentaje por ese concepto -

dentio de su precio de ventas

La empresa vends a un plazo de 60 dias,

Coeficientes correctores

Se ntilizardn en el ajuste los coeficientes elaborados en bhase al -
indice de costo de la vida para la Capital Federal. Se considera que las
cifras tienen un wovimiento mis © menos uniforme (no hay estacionalidad)
en lo que hace a los montos de ventas, compras,gastos,etcétera.

Adjuste de las veontas neotas

Ventas netass valores ajustados = valores histéricos x coeficiente
corrector promedio del ejercicio {1,20)

Ventas totales
me.aos

Cobertura por exposicidn a la
inflacidn tomada (10%)

Ventas nztas

Valores Coeficiente Valores
histbricos corrsctor Ajustados
3+000.000 1,20 34600,000

(300.000) 1,20 (360,000)
2. 700,000 1,20 342404000

La cobertura tomada debe, a su vez, separarse en realizada y a rea~—
lizar en el ejercicio siguiente, segin la forma en que incida en los re~
sultados la pdrdida por exposicidn originada por los saldos deudores cow=n

rrelativos.
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Tmputable a los resultados del ejsrcicios

100% de la cobertura tomada sobre
ventas de enero a octubre (10% de

las ventas de es0S meses) 251,000

50% de la cobertura tomada sobre

ventag de noviembre (1) 12,500
Total 263,500

1,20

1,20
1,20

301. 200

15000
316. 200

(1) Se conside?a que el saldo por las ventas de noviembre esti expuesto —
durante diciembre y ensro, por lo gue resulta aplicable un 50% al ejerci-—
cio terminado el 31/12/66 y el restante 50% al ejercicio siguiente.

Imputable a los resultados del ejercicio siguientes

50% de la cobertura tomada sobre

ventas de novieubre 12.500

100% de la cobertura tomada sobdre

ventas de diciembre 24,000
Total 36.500

1,20

1,20

Los ajustes a practicar originan los asientos nlmeros 19 y 20,

Diario Qensral. Asientos de Ajuste.

19

Resultados por exposicidn

a la inflacidn 5004000

a

Ventas

Diferencia sntres

Valor ajustado 3,600,000

Valor de libros (3.000.000)
600,000

20

Ventas 360,000

a
Resultados por exposicién
a la_inflacidn

Por la genancia realizada por cobertura
para exposicidn a la inflacidn tomada.

Utilidadeg Diferidas — Cobertura por
exposicidn a realizar

Por la ganencla por cobertura para expo~-
sicién a la inflacidn tomada,a realizar—

15.000

28,800
43.800

600,000

316.200

43,800
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se en el prdximo ejercicio

Por dltimo, corresponde mostrar cémo se estructura el estado de resulta——
dos, en la parte pertinente. -

Bstado de resultados del ejercicio 1966

Valores Valores
histéricos ajustados
__mbn mdn
Ventas netas 3,000,000 3.240.000

6.14 — Costo de las mercaderias o productos vendidos,

El Informe de la Comisidn prevee dos situaciones:

la. Situacidns método aplicable si la empresa valda sus inventarios
conforme se indica en B.3.l.

En el punto B.132 1 del Informe se expone que si la empresa valub -
sus existencias aplicando el coeficiente de ajuste que coruvesponda desde
el momento de origen hasta la fecha de cierre, comparédndolos luego con va
lores de mercado para reducir las correspondientes partidas a este valor,
si el precio de plaga es menorj entonces el costo de las mercaderias o
productos vendidos ajustado deberd responder a la siguionte ecuacidns

Hxistencia inicial coriegida de acuerdo a lo que se acaba de expo——
ners

wdss compras del ejercicio y gastos del ejercicio cargados al costo, ajus
tados de acuerdo con la norma A.3. 0 sea multiplicados por el coeficien—
te que mida la inflacidn habida desde ol momento de origen de esas parti-
das (compras y gastos) hasta la fecha de cierre. Si entre los gastos exis
tleran amortizaciones se deberin ajustar con el criterio expuesto en ol -
punto B.13,3.

menoss ol inventario final corregido con igual criterio que el expuesto
para el inventario inicial.

2a, Situacidns método aplicable si la empresa valfia sus inventarios
conforme se indica en B.3.2.

En el punto B.13,2. del Informe se expone que si la empresa valda -
sus inventarios aplicando directamente valores de mercadc o preciog de —
Gltima compra o produccidéngse pueden presentar dos variantess

A) si para la determinacidn del costo de ventas so aplicen durante -
el ejercicio valores de mercado correspondientes al momento de la ventag~—
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debersn convertirse los cargos respectivos a moneda de cierre. 4 tal efec
to,si en cada mes el costo de los productos vendidos fué calculado en funz.
cidn del costo del Gltimo dfa del mes,o sea con un criterio de valuacidn
realista en donde la ganancia hruta es la diferencia entre el precio de -~
venta y ol de reposicidn de las wercaderias vendidasjlos cargos que se tig
nen en cada uno de los doce meses del perfodo,habrd que convertirlos a mo
neda de cierre aplicando el coeficiente que va desde cada mes hasta ol mes
de cierreysi asi se procedid para actualizar las ventas.8i para actualizar
las ventas se utilizdé un coeficiente promedio del afio,el costo de las mer-—
caderias o productos vendidos se debe actualizar también aplicando el coe-
ficiente promedio.

B) Si para deteminar el costo de ventas la empresa no aplica el mé-
todo A); es decir que en vez de calcular el costo a valores de merfado,lo
determina a través de la ecuacidén Exisiencia Inicial mis Compras wenos E-
xistencia Final igual a Costo de las Mercaderias Vendidas, en donde las ~
existencias iniciales y finales estén expresadas a valores de mercado,en—
tonces el costo de mercaderias o productos vendidos debe responder a la -
ecuacidn ya enunciadas

Inventario Inicial: que por aplicacién del criterio que indica la Co
wisidn en B.3.2, 8sté expresado a valores de mercado o costo de la Gltima
compra o produccidns

wméss les compras del ejercicio y los gashos imputados al costo, ajustados
con el coeficiente que los corrija desde el momento de origen hasta el cig
rre;

menos: inventario final, expresado a valor de mercado o costo de la Glti-
ma compra o produccibn; en igual forma que el inventario inicial.

Gol4al - Imposibilidad de aplicar un coeficiente de correccidn gue repre—~
sente el orouwedio de inflacifn del aflo, cuando la mezcla de ven—
tas difiere de un mes a otro.

Cuando las empresas valdan sus inventarios utilizando directamente -
valores de mercados~y de acucrdo a lo expuesto en el punto B.13.2.2 a)del
Informe de la Comisidn-, para determinar el costo ds mercaderias o produc
tos vendidos lo hacen aplicando valorzs de mercado correspondientes al mo
mento de la ventag y el costo de las mercadorias o procductos vendidos asi
determinado lo actualizana moneda de cierrs multiplicando por el coeficien
te de inflacidn, promedio (igual que el aplicado a las ventas) se pueden
producir distorsiones en los valores ajustados en el caso en que la mez--
cla de ventas sea muy distinta de un mes a otro.

De acuerdo con lo planteado, si la mezgcla de ventas es muyy distinta
de un mes.a obtro o lo que es lo mismo sl la utilidad bruta acusa fluctua-—
ciones considerables en cada mes del aflo, las utilidades ajustadas se ven
alteradas si se utiliza para la actualizacidn coeficientes promedios de ~
ajuste, tal como pusde comprobarse en el sjemplo sigulentes
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Buere  Histér. Coef. Ajust,| Pebyevo  Histér. Ooef. Ajust.
Ventas 100 30 130 Ventas 100 28 128
Costo _90 30 117 Costo 1 28 8

10 13 30 3
Marzo Histér. Coof, Ajuste| Abril Histbér. Coef. Ajust.
Ventas 100 26 126 Ventas 100 24 124
Costo _50 26 _63 Costo 30 30 39

20 83 19 B

Poriodo Fnero-Abril aplicando coeficientes de ajuste mensualess

Oistér. Coef. Ajust.

Ventas 400 —— 508
Gosto 20— 308
160 200

Periodo Enero-Abril aplicando coeficientes de ajuste promedios

El coeficiente de ajuste promedio es 27.

Histdr. Coef. Ajust.

Ventas 400 27 508
Costo 240 27 304
160 204

Los resultados proporcionan una utilidad ajustada de 200 cucndo se
utiliza coeficientes de ajuste mensueles y utna utilidad ajustada de 204 -
cuando se utiliza un coeficiente de ajuste promedio del aiio.

6,15 — Amortizaciones de bienes de usosde bienes inmateriales y de cargos
diferidos

Se ajustarén clasificéndolas por la antigliedad de los bienes cuya a-
wortizacidn reprcsentan. BEs decir que el sistema es ol siguientes

Maguinarias

Ao de o Bosto Amortiz. Amortiz.

adquise Histbr. | Ajust, del ejercs Coef. del ejercs
(histér,) (ajustada)

1960 1000 1300 100 30 130

1961 800 1000 80 25 100

1962 500 600 50 | 20 60

i

Como se ve en el ejemplo, representando las amortizaciones el 10% -
sobre el costo histérico, las amortizaciones ajustadas son tamvién del
10% sobre valores ajustados.

6.15.1 —~ Aclaracién del Informe de la Comisibnsaplicacidn de igual cogfi~
ciente con que se actualiza el activo al ¢ual regularigan las a-—
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mortizacionses.

La aclaracidn que hace el Informe en el punto B.13.3 én 81 sentido de
que las amortizaciones deberén corregirse de manera gue, una vez ajusta—-
das, representen los porcontajes de amortizacidén establecidos por la em——

9 P T J
rceSa, 68 acertada porque evita caer en Un error m frecuente.
9 D

Los coeficientes con que se deben actualizar las amortizaciones de -~
cada afio son 1los que corresponden al afio de origen de los valores origina
les que se estén amortizando, tal cowo se muestra en el ejemplo procedente
Si se aplicara el criterio de actualizar con el coeficiente de cada afio -
en que se fueron contabilizando las amortizaciones porque se consideran -
-creadag en ese afio, se estaria alargando la vida Gtil del bhien.

7 ~ Complemonto al Informe de la Comisidn. Rubros aparentemente moneta-—-
ios que realmente son no monetarioss y viceversay rubros aparentemen-
1e no_ monstarios que realmente son monetarios.

Con el &nimo de complementar las normas expuestas en el Informe de -
la Comisidn,cabria agregar que es necesario profundizar en el andlisis de
cada rubro para decidir su cardcter de monetario o no monetario,pues puede
haber rubros aparentemente monetarios pero que realmente son no moneta—-
rios,y viceversa,rubros aparentemente no monetarios psro gue realmente son
monetarios.

Seguidamente se tratard de dar ejemplos de estos rubros, en una enun
ciacibén que no pretende ser taxativa.

}) los inventarios de mercaderias son por lo general de caracter no mone-
tario, pero hay ocasionalmente algunas excepciones,como por ejemnlo en
ol caso de mercaderias producidas bajo un contrato de venta a precio -
fijo, o bien para exportacidn bajo el cobro en oro toda vez que el prg
cio de 4ste sea fijado por el Estado que involucra la garantia de un -
valor fijo no modificable por la oferta o la demanda, ni por los cam-
bios en el nivel de precios.

2) Las deudas convertibles o sea aquellas que pueden ser canjeadas por ac
ciones ordinarias de la compafiia segln los deseos del acreedor,presen=—
tan un problema. Hasta que ocurra (e mansra irrevocable la conversidn,
estas obligaciones son apropiadamente clasificadas como deudas (rubro
monetario). Hay un nlmero de factores gque pweden conducir al acresdor
a llevar a cabo la conversidn, pero es improbable que 8l lo haga hasta
que el precio del mercado alcance el valor nominal de su crédito.la re
gla es tratar a las ohligaciones convertibles en acciones como deudas
monetarias cuando el precio de mercado de las acciones de la compaiifa
se halla debajo del valor nominal de las obligaciones; y como no mone-—
tarios cuando el precio de mercado de las acciones de la compafifa esté
por encima del valor nominal de las obligaciones.

3) Los gastos pagados por adelantado por norma general son rubros moneta—
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rivos gque no se ajustan, Pero esta norma general tiene algunas excepcio
ness es el caso de las priwas de seguros pagadas por adelantado,

En los casos de primas fijas,el. valor del capital asegurado queda re
ducido a una pequefia fraccidn de su poder adquisitivo original, en perfo-
dos de inflacidng en consecuencia las primas de seguros pagadas por ade-—-
lantado son rubros wmonetarios.

En los casos en que se establezca la automdtica revalorizacidén del -
scguro, con el consiguiente aumento de la prima, rcspetando el aspecto —
tradicional del seguro de contrato a largo plazo, basado en el valor cons
tante de la moneda; las primas de soguros pagadas vor adelentade son ru—
bros no monstarios, sujetos a actualizacién.

4) El valor de rescate de los seguros de vida de los duefios, gerentes,téc
nicos, etc., constituidos a favor de la empresa, a los que corresponde
otorgar el tratamiento de Inversiones, pueden asumir la caracteristica
de rubros monetarios o no monetarios.

Bn el caso de soguros contratados respetando la bhipStesis actuariale-
clésica del seguro de vida, que establece que el valor actual del compro-—
miso del asegurado de pagar una prima fija durante un ndmero de afios o du
rante la vida del wismo, debe sor igual al valor actual del compromiso --
que asume la compaiifa de seguros de pagar la suma asegurada en el caso de
fallecimiento y/o sobrevivencia a una fecha determinada, més el valor ac-—
tual de las cantidades consideradas necesarias para el pazo de los gastos
iniciales y de administrapidn del seguro durante su vigenciaj evidentemen
te es un rubro monetario, no ajustable, ya que el valor de ruscate es una
suma fija que se distorsiona por la pdrdida de poder adquisitivo de la mo
nedas

Pero la tendencia en momentos inflacionarios es hacia la emisién de
pblizas con cliusula indice, o sea que el capital y las primas aumentan —
a medida que la desvalorizacidn incide en el monto asegurado. Bn conge———
cuencia en este caso el valor de rescate es un rubro no monstariosque se
debe actualizar, ya que se trata de un seguro de vida cuyo capital no es-
+4 oxpresado en unidades fijas de moneda nacional, sino que el capital su
fre una actualizacidn peri{ddica.

De los ejemplos que preceden se puede concluir diciendo que si bien
las normas de la Comisién para discsrnir sobre la condicidn de monetarios
o no monetarios de los ruwros de los estados contables, son de validez ge
neral, se hace imprescindible en cada oportunidad analizar varios aspec——
tos, entre ellos, la modalidad de contratacidn, la forma de liquidacidn,
es decir su naturaleza intrinscca, antes de decidir sobre su indole de mo
natarios o no monetarios,

8 - ACTUALIZACION DI BALANCEZS DE EMPRISAS ARGINTINAS,

En ol afén de estudiar el problema de incidencia del proceso infla—-
cionario en la estructura de los estados contables de las empresas, con -



puntos de vista objetivos, se han actualizado los balances de diez empre-~
sas industriales de nucstro medio, estimando que es mucho més Gtil, en -
veoz de analizar el prohlenma teéricamente, intentar la aplicacidn préictica
de las normas para el ajuste integral aconsejadas en el Informe de la Co—
misidn Especial de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

Los balances utilizados para la correccidn pertenecen a emprosas es-—
cogidas de una lista de las cincuenta compafifas manufactureras més impor-
tantes de la Argentina.

Las cincuenta compafifas fueron asi clasificadas teniendo en cuenta —
el monto de ventas netas de los ejercicios comerciales cerrados entre los
afios 1961 y 1962, y se las encuentra en un trabajo publicade en el Anua—-
rio de le Economfa Argentina -del afio 1962-, hasado en una investigacibn-
propia del Consejo Téenico de Inversiones S,A.

8.1, — Metodologia empleada para el ajuste de los casos pricticos.

Los estados patrimoniales y de resultados de las diez empresas han -
sido actualizados con la aplicacidén de las normas de ajuste aconsejadas ~
en el Informe de la Comisidén Especial de la Bolsa de Comercio de Buenos
Airess

La informacidén que sirvidé para este estudio fue la Memoria, el Balan
ce Gencral y el Anexo "A'" de los ejercicios cerrados entre 1960 y 196G,
Para determinar el afio de incorporacidn al patrimonio de los rubros de —-
los estados contables, nubiera sido dtil alguna otra informacidn adicional
Solamente con el acceso a los registros contables esto hubicra sido via-——
bles En virtud de la falta de elementos se ha construido un modelo gene-——
ral con la informacidn que provee la Momoria y el Balance Gensral. De to-
dos modos el método aplicado para la actualizacién de los balances de las
diez empresas es el wmiswo para todas, 10 que es aceptable desde el punto
de vista de endlisis global que se desea efectuar.

8s1.1. ~ Correccidn de los estados contables de cineco sjercicios comercia—
les consecutivos con fines comparativos.

La actualizacidén de los estados contables de estas diez emprosas se
ha hecho con fines comparativos, Por lo tanto se han corregido los rubros
monetarios y no monctarios a fin de que todos queden expresados en la mo-—
neda de cierre del Gltimo ejercicio.Con el criterio aplicado las ganancias
o pérdidas ajustadas de los cinco periodos, tambidn quedan expresadas en
moneda de igual podor adquisitivo o sea en woneda del dia de cierre del &1
timo ejsrcicio de la serie.

8.1.2 — Coeficientes de ajuste

Se emplearon cocficientes basados en el Indice del costo del nivel
de vida en la Capital Federal publicades por la Direccidn Nacional de Ts-—
tadistica y Censos de la Scoretaria de Haciendas
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Los coeficientes se calcularon tomando como numorador el indice del
dia de cierre del (ltimo ejercicio (de la s=rie de cinco sjercicios con-—
secutivos) y como denominador el fndice del momento o periodo de origen,

Se entiende por momwento o periodo de origen,el moiwento en el cual -
cada rubro se incorporé al petrimonio de la empresa,

.Por lo tanto el importe de cualguier rubro se ajustd aplicando la-
siguiente férmulas

HY(4) = B (%) WN(4)
- N(o)
en dondes

H' (%) : es el importe de cualquier rubro del balance expresado en pesos
del dia del cisrre del dltimo ejercicio,

H (t) :+ Bs el importe histérico de cualquier rubro del balance al cierrs
de cualquier ejercicios
N : es el indice del costo de la vida.

N(t) 2 es el indice del costo de la vida del diz del cierre del §ltimo
ejercicio de la scrie.

N(o) : es ol indice del costo de la vida al instante 0.

El instante 0, momento o periodo de origen no es el mismo vara to——
dos los rubros del balances

8 ¢ es la fecha de cisrre de cada ejercicio para disponibilidades, crédi
tos, deudas y otros activos y pasivos monetarios.

es la fecha de incorporacidn para bienes fisicos,

fo

es la fecha de acreditacidén para movimientos patrimoniales.

lIo
.

Los coeficientes para cada afio sons
Afio 1 (dnicio) ¥ (t5)

¥ (o14)

Afio 1 (cierre) N (%5)
¥ (o1¢)

Afio 2 H_(+5)
N (o2)
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Ao 3 ¥ (ts5)
¥ (o3)

Afio 4 N t))
(04)

Afio 5 N (5)

(o5)

8e1¢3s — Déterminacién del momento o perfodo de origen en que cada rubro
se incorpord al patrimonio.

La actualizacién de los balances de las 10 empresas en estudio, se
hizo aplicando la férmula analizada en el punto precedente (8. 2); o seat

H' (4) = H(t) H(8)

(o)

En esta férmula el Unico valor dificil de estimar es o porque no se
ha tcnido acceso a la informecidén interna de la empresa. GSste problema s§
1o se plantea con respecto a la determinacidn del momento de origen de -
los rubros no monctarios,

A continuacidén se informa cbmo se estimé para cada partida de los
estados contables el mcmento de incorporacidn al patrimonio. Por comodi-
dad se adoptari para este andlisis los items que componen la Térmula del
Decreto 9795/54 para presentacidén de halances de socisGades anénimas,

A ~ Disponibilidades

a) Disponibilidades en pesos wmoneda nacional.

Es wn rubro monstario que de por si astd expresado en wmoneda actual,
Las disponibilidades en pesos moneda nacional tienen,en pesos de la fe—-—
cha del balance, el valor gue aparece en libros independicntemente de la
focha de ingreso al patrimonio, Por lo tanto no corresponde su ajucte con
ol fin de expresar la pérdida en poder adquisitivo, sino que se las ha ac
tualizado expresando su valor en moneda de cierre del Wtimo ejercicio de
la serie, con fines comperativos.

Entonces para Disponibilidades en pesos moneda nacional, se aplicd
la férmulas
HY () = H(t) . N(%
- N(o)

en dondes ¢ focha de ciarre de cada ejercicio.

0
1t ¢ fecha de cierre del Ultimo ejercicio de la serie.

b) Disponibilidades en Moneda Extranjeras
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Fn las empresas que poseen disponivilidades en moneda extranjera se
ha constatado -segln manifcstaciones en notas complementarias al Balance
general , que las mismas han sido valuadas al tipo de cambio vigente a la
facha de cierre de cada ejercicio.

Bn virtud de ello, en estos casos las disponibilidades en moneda ex
tranjera se han ajusiado para sxpresar su valor en moneda de cierre del-
dltimo ejercicio de la serie, aplicando la siguiente férmulas

B (4) = E(t) . M%)

N(o)

en dondes o s fecha de cierre de cada ejercicilo.
t s fecha de cierre del Gltimo ejercicio de la serie.

B ~ Créditos
a) Oréditos en pesos moneda nacional.

Bs un rubro monetario que por restricciones juridicas esti expresa-—
do en valores absolutos de la unidad monetaria en que va a ser realiza—-—
ble, cualquiera sea el poder adquisitivo de dicha unidad monetaria.

La férmula aplicada para la actualizacidn de los casos pricticos fues

Z(%) - B() . M%)

(o)

en donde:s o : fecha de cierre de cada ejercicio.
14 : fecha de cierre del UGltimo ejercicio de la serie.

b) Créditos en moneda extranjoras

En los balances en que aparece este rubro, el criterio de valuacidn
adoptado por las empresas ha sido el tipo de cambio vigente a la fecha -
de cierre del balance., En virtud de ello, para practicar el ajuste hubo
que tener en cuenta que,si bien —por definicidn~ son rubros no moneta—-—
rios cuyo ajuste constituye la mera convorsidn del valor de la unidad mo-
netaria en el momento de origen, a la nueva unidad de medida o sea a la
moneda e cicrre del Gltimo sjercicio de la serie; en este caso ya estén
expresados en moneda de cierre de cada ejercicio por lo que la correccidn
que corresponde es desde esa focha hasta la fecha de cierre del UGltimo o=
jercicio de la serie,

Entonces para Crdditos en Moneda Extranjera valuados al tipo de co-
tizacidn del cierre de cada ejercicio, la férmula a aplicar es la siguien
tes

HY (%) < B (4) . N(%)

- (o)



en donde: @: fecha de cierrs de cada ejexrcicio
%s fecha de cierre del Ultimo ejercicio de la serie,

C ~ Bienes de Cambio.

Se ha aplicado un cwyiterio simplificado, que sélo se justifica en el
campo de andlisis de balances de terceros, por las escasas posibilidades-—
de informacidn.

¥l criterio absoluto aplicado a todos los casos es ol de suporner que
la relacidn de rotacidn de existoncias es de 2¢ 1, y en consecuencia se -
consgideré como momento de ingreso al patrimonio la fecha de mitad del e—
jercicio comercial.

Al carecer de elementos para determinar la rotacidn de algunos rubros
(materias primas, materiales de almacén, productos en proceso) y de infor
macidn adicional que no estd usualmente contenida en la mewmoria y balance
general,haber supuestos 1°) que todos los meses las incorporaciones de ~—
bienes de cambio son iguales, es generalmente bastante aproximado; y 2°)
que todos los items tienen el mismo indice de rotacidn, es menos realista.

De todos modos el criterio aplicado es el mismo para todas las empre
gas, 1o que no es vulnerable desde el punto de vista del andlisis global-
que seo desea hacer.

Se ha diferenciado el momento de origen, linicamente atendiendo al —-
criterio de valuacién aplicado por las empresas al cierre del ejercicio.
Cuando las empresas han procedido a valuar los bienes de caumbio al costo
se adontd como origen la fecha de mitad de ejercicio suponiendo que las -
eristencias tienen un movimiento més o menos uniforme, 0 sea que s6 COn—
sider8 la inexistencia de estacionalidad. Si esos bienes cstuvieron valua
dos a valor de plaza, se considerd como momento de origen el dia de cierre
de cada ejercicio.

Lag férmulas aplicadas fueron las siguientes:

Para Bienes de Cambio valuados al costos

() =E () . N(8)

- N(o)

en dondes o2 fecha de mitad de cada ejercicio comercial.
1: fecha de cierre del {(ltimo ejercicio de la serie.

Para Bienes de Cambio valuados al valor de plaza al cierre del ejer—
cicios

() = E (%) . B(%)

N(o)
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en donde o s fecha de clcrre de cada ejexcicio.
% s Techa de cierre del Gltimo ejercicio de la serie.

D « Inversiones

Para efectuar un ajuste coriecto, habrfa que disponer de la trayec—
toria de las inversiones.

referente a inversiones en valores mobiliarios ara evitar -
En lo referent lore: bil s D t

a ici e tanta informacidng se empled nétodo aceptadle uni -
la solicitud de tant T 3 led un s
forme para todas las empresass: El método es el siguientes el importe de
inversiones del balance de inicio se considerd como ingresado al vatrimo
nio a mitad de sjercicio. En los balances posteriores pudo haber sucedi—

dos

a) que el importe de inversiones hist8rico no haya variadoj en este caso
el momento de origen se mantuvo constante a través ds todos los afioss

b) gue el importe de inversiones histdrico haya aumentadoj en ests caso se
is4 tomd como momento de origen del incremento la feoha de mitad de ejer—
cicls en que tuvéd lugar ol aumentos

c) que el importe de inversiones histérico haya disminuido; en este caso
la disminucidén se imputé contra las inversiones més antiguas;

d) que el aumento corresponda a rocepcidn de acciones de revallo conta——
vle practicado por las empresas emisoras de los valores mobiliariosg
on oste caso en el balance ajustado se eliminaron esos valores.

E —~ Bienes de Uso,

La actualizacidén de Bienes de Uso prescntd dos situaciones distin-——
tass

a) empresas que revaluaron sus bienes por aplicacidn de la Ley 15.272.

In las empresas gle revaluaron sus bienes seglin la Ley 15.272, y —
que hicieron manifiestacidn expresa en los estados contables de haher a—
plicado los coeficientes méximos autorizados por la ley, se considerd co
mo momento de origen la fecha desde la cual tuvo efectos el revaldo de a
ocusrdo a lo ssiablecido en el articulo 20 del Decrcto No 6871/60 (regla-
mentario de la revaluacibn contable), que se transcribe a continuacidn:
"A todos los efectos del rovalilo contable se entiende por fecha de reva—
M"ido el dia en que se inicie el primer ejercicio de 195603 y por ejerci—-
"cio del revaltio, el primer ejercicio que se inicie en ese afo".

Bl criterio aplicado a los casos précticos en lo reforente a la ac__
tualizacién de los Blenes de Uso, no debe interpretarse como un supuesto
sino que se propuso en el punto 6.5.2 de este trabajo, ajustar los Ble—
nes de Uso revaluados a partir del momento de revallo, en contraposicidn
al criterio de la Comisidn que aconseja prescindir de rovaluaciones ante
riores.
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Fntonces para bienes de uso revaluados con efecto al primer dia del
ejrrcicio iniciado en 1960, se aplicd la siguiente férmula:

R(4) =E (1) . N1)
. N(o)

en dondes

H (t) s es ol valor histdrico revaluado segin Ley 15.272;
) : es ol primer dfa del ejercicio iniciado en el aflo 1960j
i s os la fecha de cisrre del Gltimo ejercicio de la sarie.

b) Empresas que no rovaluaron sus Bienes de Uso.

Una sola empresa de las analizadas no se adhiridé a2l r.valdo de la
ley 15.272. Para ella el momento de origen de los bienes de uvso en exis—
tencia al inicio del primer balance objeto de los ajustes, fue determina-
do en funcifn del ritmo real de compras de activo fijo operado en los cin
co afiog analizados, lo que arrxojé una antigliedad de tres afiog para la e-
xistencia inicial de bienes de uso,.

Lo expresado hasta aqui en lo relativo a la actualizacién de Bienes
de Uso, es el criterio aplicado al saldo de Bienes de Uso existente al ~
inicio del priwer ejerciclo objeto del ajuste. En cuanto a los movimlen-—
t0s de ailos posteriores que surgen del Anexo "AY Decnato 9795/54 se apli
¢d en cada caso el siguiente criterios

a) aumentos Por compras, mejoras,etc.s su momento de origen estimado fue
a mitad de ejorcicio, porque se consider$ supuestemente que su adqui-
sicidén se efectlo en todos los meses del aflo de mancra uniformes

b) disminuciones por ventas o retiros: se imputaron contra las existen—
ciag mas aatiguass.

F - Bienes Innmateriales.

No se ha distinguido entre los bienes inmateriales en existencia en
el balance al inicio del primexr ejorcicio objeto de los ajusies, y ague-—
1los gue fueron incorporédndose en ejorcicios sucesivos. Para ambos se to
mé como momento de origen la fecha de mitad del ejercicic en que se cong
+atd su introduceidn al patrimonio.

La férmula aplicada fue la siguientes

H' (1) - E (%) . N(t)
. (o)
en donde:

08 es la fecha de mitad de cada sjercicio.
1: es la fecha de cierre del Ultimo ejercicio de la serie.
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G - Cargos Diferidos

En todos los halsnces este rubro estuvo constituide por gastos ade—
lantados que tienen el caricter de un rubro monctaric., Por lo tanto se -
los ha actualizado expresando su valor en monsda de cierre del dltimo e~
jercicio de la serie, para obtener valores comparativos en los cinco ba~
lances ajnstados.

La férmula aplicada es la siguiente:

H' () =8 () . N(%
- ¥(o)

en dondes
05 es la fecha de clerre de cada ejercicio,
%2 es la fecha de cierre del Gltimo ejercicio de la ssrie.
H - Dsudas

a) Deudas en pesos moneda nacional.

Zs un rubro monetario que puede ser liquidado mediante el pago de u
na cantidad fija de pesos moneda nacicnal, que es ocon la que aparecen en

el balance de cada ejevcicio, sin importar el poder adquisitivo de la uni
dad monetaria.

Por lo tanto la fémmula aplicada fue la siguiente:
B (4) = B($) . N(%)
(o)
en dondes
0s es la fecha de cierre de cada ejerciclo
t: es la fecha de cierre del dltimo ejorcicio de la serie.

b) Deudas en moneda extranjeras

Istas Ceudas son ruoros no monetarios, pero en los balances en que
aparece este rubro estaba valuado al tipo de camhio vigente al cierre de
cada ej:rcicio, por lo que la correccidn que corrssponde es desde esa To
cha hasta la fecha de cierre del Gltimo ejercicio de la serie, mediante
la aplicacibn de la siguiente férmulas

B (t) = E(%) o N(w)
N(o)

en donde:

0t oS la fecha de cierre de cada ejercicio
t: os la fecha de cierre del Ultimo ejercicio de la sorie.
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I -~ Provisiones
Son rubros monetarios, expresados en una cantidad fija de pesos mo-—

neda nacional, por lo que para su actualizacién se aplicd la siguiente —
férmuulas

() = B(+) . (%)
: w(o)

en dondes
Ls es la fecha de cierre de cada ejercicio
t: es la fecha de cierre del (ltimo ejercicio de la series

J — Previsiones

Bn todos los balances analizados s€ registran en este rubro —que a-
parece en el Pasivo- importes destinados a hacer frente a compromisos in
ciertos y contingentes, pagaderos en pesos moneda nacional.

Por lo tanto tienen el capécter de rubro monstario, al que se le ha
aplicado ~en consecuencia—~ la siguiente férmulas

E' () = B(t) . ﬁ(ﬁ

(o)

en dondes

ot es la iJecha de cierre de cada ejercicio,
t: es la fecha de cierre del Gltimo ajercicio de la serie.

K - Utilidedes Diferidas y a realizar sn Ejercicios Futuros

En los balances analizados se han encontrado Utilidades Diferidas,;-—
que son rubros monetarios, por lo que su actualizacidn se realizd con la
siguiente férmulas

B (%) = () . N(8)

. (o)

en dondes

es la fecha de cierre de cada ejercicio.
es la fecha de cierre del Ultimo ejercicio de la serie.

2
3
o
3

2
x
L - Capital, Reservas y lesultados

EIn el balance al inicio del primer ejercicio objeto de los ajustes,
los rubros capital, reservas y resultados se han mantenido en sus impor-
tes originales, ajustando globalmente el patrimonio neto por medio de un
rubro adicional denominado Incremento no Ldentificado, necesario para ——
que este ccapitulo iguale la diferencia entre el activo y el pasivo hacila
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terceros una vez ajustades.

Fn cuanto a los aumentos de capital por integracidn de accionistas,
s; consideré como momento de origen del aporte el primer dia del ejerci-
cio en que se produjo el incremento del capital, aplicando para su actua
lizacién la siguiente férmula:

' () =E (%) . X&)
— ¥(o)

en donde:

es la fecha del primer dfa del ejercicio en que se produjo el aporte
de capital.
t: es la fecha de cierre del Gltimo ejercicio de la seris.

o
P

En cuanto a los aum~ntos de capital por pago de dividendos en accio
nes, permanecieron en el balance actualizado a sus valores originales,en
la medida en que los balances ajustados arrojaron pérdidas acumuladas,

Fn lo referente a los aumentos de las resexvas por distribucidn de
utilidades permanecieron a sus valores originales, dado que los balances
ajustados arrojaron pérdidas acumuladas.

M ~ Ventas.

Se descartd la factibilidad de su andlisis para determinar el momen
to de origen por carecer de informacidén bdsica para elloj pero siguiendo
un criterio homogéneo de ajuste se ha acordado en aplicarle el coeficien
te asignado a bienes de cambio, por haber considerado en ese rubro que -

la rotacidn de existencias fue de 2 veces en ol ejercicio.

Por lo tanto se utilizd la siguiente fSrmulas

H(5) < E () . N)

N(o)
en dondes

08 o8 la fecha de mitad de cada ajercicio
%3 es la fecha de ciscrre del HAltimo ejercicio de la serie.

N ~ Costo de las mercaderias vendicas.

Se separaron sus componentes utiligzando la formulas

Costo de mercaderias vendidas = Ixistencia Inicial + Compras y/o
Produccién - Existencia Final. '

En esta ecuacién la cifra histdérica de compras y/o proéuceidn es
desconocida por cuanto no se di cuenta de ella en la Memoria y Balance,
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perc se la obtuvo despejando la férmula precedente; de lo que resultas

Compras y/o produceidn = Bxistencia Pinal + Costo de las Mercaderias ven-
didas ~ Existencia Inicial. -

Volviendo a la ecuacidn del costo de las mercaderias vendidasydes—-—
pués de haber despejado, resulta que todo su segundo miombro esti compues
to por cifras histdéricas conocidas, por lo tanto su actualizacidn se cir-
cunsoribe a la towa de decisiones en cuanto a estimar su womento de ori-—
gen.

Las cifras de eiilstencias iniciales y finales han sido ajustalas en
el estado de situacidn. Fn cuanto a las compras y/o produccidén se ha su-—
puesto un ritmo uniforme durante el afio,por lo que se estimé que se geneg
raron a mitad de cada ejercicios

En consecuencia la férmula aplicada fue la signrientes
B! (t) = H(%) . N(t)
- N(o)
en dondes

es la fecha de mitad de cada ejercicio
e8 la fecha de cierre del dltimo ejarcicio de la serie.

Py

{=+Io

0 — Gastos operativos

Su valor ajustado se determind multiplicando la cifra histérica por
el coeficiegnte de correccidn promedio del sjercicio. En consecuencia la-—
férmula utilizada fue la siguientes

HY (t) = H(%) .« N(b)
N(o)
en dondes

2 = os la fecha de witad de cada ejnrcicio
t = es la fecha de cicrre del Gltimo ejercicio de la serie.
P ~ Amortizaciones de bienes de uso.

Se han corregido aplicando el coeficiente de ajuste correspondiente
al del bien contra el cual se aplican esas awmortizaciones, y en cada 0——
portunidad se ha estimado el momento de origen a mitad del ejercicio.en
que se constatb su incorporacidén. En consecuencia la f£érmula utilizada —
fue la siguientes

H' () = B(%) . N(%)
' N(o)
en dondes
0 = o8 la fecha de mitad de cada ejsrcicio en que se constatd la incor—
poracidn del hien.
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% = es la focha de cierre del Ultimo ejsrcicio de la serie.

Como podrid apreciarse de la lectura de los balances no todas las em—
presas han seguido el mismo criterio de imputacién del cargo por amortiza
cidnes histdéricas.

Se han dado las siguientes situacioness
(=]

a) amortizaciones aplicadas totalmente al cuadro de Pérdidas y Ganancias:
se las ha actualizado con el método descrivto y su valor ajustado total
inecidid en ese estado contable,

b) amortizaciones aplicadas totalmente al costo de produceidns se ha opta
do por considerarlas iuvolucradas, al fin de cada ejorcicio, proporcional
mente en las exisitencias de blsnes de camblo y en el costo de las merca~—
derias vendidas. Se las ha actualizado con el método descripto y su valor
ajustado se lo ha distribuido proporcionalmente entr: las existencias de
bienes de cambio y el costo de las mercaderfas vendidas,

o) amortizaciones aplicadas en parte al Cuadro de Pindidas y Ganancias —
y en parte al costo de produccidén del periodosse las ha ajustado con el
mdtodo deccripto, haciendo incidir su valor ajustado proporcionalmente a
las existencias de bienes de cambio, al costo de las mercaderias vendidas
y al cargo gue por ese concepto aparece en el cuadro de pérdidas y ganan-—
cias.

Q — Ingresos Aiversos.

Se los ha actualizado con igual criterio que el aplicado a los ingre
sos de explotacidn, es decir, suponiendo que su momento de origen fue a
wited de cada ejercicin comercial.
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~ TR.NoCRIPCION I LOS 3STaDOis CUNT. BLES HISTORICOS ¥ oJUST.S ~
DOS D DINZ EMPRESAS INDUSTRIALES LRGENTINIG.

A continuacibn se transcriben los estados contubles de dien
eupresas industrinles srgentinas, los que estan exprescdos

en wiles de pesos moncds nccionale
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EMPRESA N 1 = Hoja N® 3

Afis 1 {Inicio) 30/6/61

Afio 1 {Cierre) 20/6/62

ACTIVO Higtérico
Disponibilidades
en pescs 38348
Créditos
_ en pesocs 176436
Bienes de Cambio
en pesos 534971
anorteabgeRxeline ——
Inversicnes
en pesos 23691
aumento afio 1 —
Bienes de Uso
velor original 324324
inoorp.aﬁo 1 (1) 38131
v 3 (e¢)
amort.va.l.orig. ( 25922)
R igeeafio 2 (  1216)

" woow ]

Bienes Inmateriale
en pesos 1

Cargos Diferidos

gastos adelante 19096

1127660

Goef Ajustedo

352
32

35

345

36
35

3,6
395

Coef

Histérico Ajustado

12274, LTV 2,5 261752
564595 253070 2,5 632675
1872398 936080 2,9 2704632
— 544 Comp 1826
82918 23691 3,5 82518
—— 11202 2,9 32486
116686 308051 3,6 1108984
133458 38131 3,5 133,58
o 6€780¢ 2,9 196646

§ 93319) ( 38505) 3,6 ( 138618)
4256) (2432 3,5 ( 8512)
e ( 5771 2,9 ( 16736)

3 1 35 3
613107 16131 2,5 40327
I9064,64 1712703 50431843
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EMPRESA N? 1 ~ Hoja N 2

Mo 2 ~ 20/6/63 Afio 3 - 30/6/64
ACTIVO Hiptérico GCoef Ajustado Histérico Coef Ajustado
Disponibilidades
en pesos 94802 2,1 199084 54860 1.6 87176
Créditos
en pesos 320226 2,1 612475 203325 1,6 485320
Bienes de Cambio
en pogos 1025065 2,2 2255143 94979 1,7 160646,
amorteabaeExeFine 43 Gomp 1352 240 Comp 719
Inversiones
en pesos 22504 3,5 75264, 16543 3,5 57900
awmento afio 1 11202 2,9 32486 11202 2,9 32486
Bienes de Uso
valor original 298728 3,6 1075421 215600 3,6 776160
inoorpeafio 1 (1) 38131 3,5 133458 38131 3,5 133458
. w3 (o) 67809 2,9 196646 67809 2,9 196646
I "2 50583 2,2 111283" 50583 2,2 111283
" .3 e —-— 16,189 1,7 279121
amortevaleorige 46617) 3,6 167821 51618) 3,6 185824}
% incesfio 1 3648) 3,5 12768 4864) 3,5 17024;
: LA B | ¢ 1.1542) 2,9 383"’7'2%) 1‘732) 2,9 50208
“« = 2 3982) 2,2 . 79 2,2 )
I T — 5 o 1,7 {
Bienes Inmateriale
en pesos 1 3,5 3 1 3,5 3
Cargos Diferidos
gastos adelante 27628 2,1 58019 39251 1,6 62802
1890324 4587813 1823983 3557910
.
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RHPRESA H9 L - Hoja B9 3

ARIV0

ABo 4 = 20/6/65

o 5 - 20/6/66

Matdrico

Goof  Ajustado

PMepouns.bilidadsa
a8 pesss

Crédites
&a porons

Dleass de Cambloe
&1 pasos
aunrbeabssFxcFine

Irversisnes

o pesos
mmento afio 1
k5

" Bisnes de Uao
Talersorigo
1.ncam-;oaﬁal (:Lg

=1 (e
o L] a
-] - 3 3
] ] 4
# LI
amrtomleong.m.
e ingeafic 1{1)
] w 6 8{g)
& 2
L]
o
”

3
4
5

Biamas Inmmetoxislss
&n pesos

=&

Cargos Diferidos

grotos adeleantados

102270 1,3 133081
464876 1,3 604339
1074970 1,5 1612455
243 Compa 891
9276 3,5 32466
1202 2,9 32486

187755 3,6 €75917
WA 3,5 133458
61309 2,9 196446
23583 2,2 111283
R

! ]

{ 53336; 26 (115
6080) 3,5 21280
2308L) 2,5 66944,
nwsg 2,2 2688
1942) 1,7 330

{ 5932) 1,5 ( 8898)

1 35 3
0493 1,3 65641
2182970 3654024

T

Histérios Coef ajustado

50125 1,0 50125
S6YTLG 1,0 569749
1792911 1,1 1972202
528 Gompe 1160
9276 3,5 466
11202 2,9 32486
49 1,1 461
159730 3,6 575028
28131 3,5 133458
67809 2,9 196646
50583 2,2 111283
e 1,7 279121
63286 1,5 UIR9
109356 1,1 120292
5519 } 346 5 1555223
72 3,5 25536
28858) 2,9 83680
15928) 2,2 35041

2913 1,7 4952)
(1e64) 1,5 ( 1M9%)

( 733 L2

1 35 3
15427 1,0 15427
2977001 3824245
LTRSS,




w J17 -

EMPRESA K2 1 ~ Hoje K® 4

Afio 1 {Inicie) /6761 Afie 1 {Cierrve) 30/6/62

PASITO Histdrico Coef Ajustedo Hetdrion Coef  Ajustado
Deudas

&0 pagog 658712 3,2 2107878 1135916 2,5 2839790
Provisionas

en pescs 41809 3,2 133789 69579 2,5 173947
Provigiones

an pagos — e 19138 2,5 17970
Utilide Dife y & Reale

en pesoa 191 3,2 611 M5 2,5 363
Capital, Reservs '
¥ Requdtados

Capital 126860 -~ 126860 126860 o 126860

Aumento aflo 1 ———— e 16749 —— 16749

Regexvas . )

Legal 11458 - 1258 3458 - 11458

Aumerito afic 1 — s 2553 — 2533

Livre 30000 - 0000 30400 e 30000

Avmento afio 1 s remioe 30000 s 30000

Saldo Rswerva

ley 15272 203695 - e 203695 ad el
Utilidades

Saldo Ojﬂréulntn 4267 Rasd 426? 3679 bl (664,)

del gjeretcis 56668  ~- 50668 62901 an 321902

Incremento ne iden-

tiricado — e 1440933 it had 3440933

1127660 3506464 1712703 5043341

——C—— g
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EMPRESA N2 2 -~ Hoja N¢ 5
Afio 2 ~ 30/6/63 Aio 3 - 30/6/6
PASIVO Histérico Coef Ajustado Histérico Coef Ajustedo
Deudas
en pasos 1190389 2,1 2499817 065374 1,6 1688598
Provisiones
en pesos 134525 2,1 282503 130424, 1,6 223078
Previsiones
en pesos 15814 2,2 33209 6587 1,6 10539
Utilide Difere
¥ & Realisar
on pesos M5 2,1 304 114 L,6 182
Capital,Reserve
¥ Resultados
Capital 136009 = 14,3609 1,3609 - 14,3609
Aumento Afio 2 15409 - 15409 15409 - 15409
" v 3 — - - 21573 =~ 21573
Reservas
13991 - 13991 13991 - 13991
aumento afio 2 35 - 3145 3145 o 45
. "3 b e 33710 - 3370
Libre 60000 60000 60000 ~- 60000
Awmento afic 2 40000 = 40000 40000 o= 40000
u * 3 v i 40000 40000
Saldo Reerva
Ley 15272 203695 — 203695 -~ —
Ttilidedes
saldo jerce ante 2200 - 248119 2685 == ( .14195)
del ejercicio 67402 =—  ( 193%:6) 75007 - ( 132322)
Incremsnto no lidenss
tificado — 1440933 ——— 14100933
1890324 4587813 11823983 3557910




FMPRESA NE } =~

w GG e

Hoja B2 6

Min 4 ~ 30/6/65

Ais 5 - WFE/66

PASIVO Bistdérico Coaf Ajustado Histéries Cesf Ajustado
Deuvdas
on Pesos 1316754, 1,3 8o DEEOET 1,0 AGE05G
Frovisiouss )
sn pepos 166565 1,3 16535 343353 1,0 143353
Previciones .
th pesod 6468 1,3 8408 5690 1,0 5690
Utilide Difere
¥ & realizar
an pasos 133 1,3 173 s e seoon
Canital, Reosecve
¥ Rasultados
Capital 180592 - 180591 38059 e I8059L
mm:nto ago 4 19409 o= 18409 19409 o= 19609
5 P ra—— o mariam
Repervas
Legal 20506 o 20506 WENE e 0506
awanto afio 4 3750 o= 3750 3 - 3150
* - esa Sacte 4526 o 4026
Libre L0000 e 150000 GO0 o= 140000
Awmonte afie 4 40000 e 48000 LU0 A3000
" 5 S - amcn SEO0 e 55000
Seldo Reperva
Ley 15272 203695 - o W35 - oo
Tetlidades
salde ejerce
auterior 4587 == { 2255%0) A3 == 4 d1599)
del sjereicie 80512 == 27529 PEEL -~ TV
Inerasnsnte no iden-
W otosds e 1440923 R 1440933
2382970 36546024, 2G7TT00% 82425

EARRRT -
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EMPRESA N® 1 = Hoja N¢ 7

: Afio 1 (Iniocio) 30/6/61 Afio 1 (Cierre) 20/6/62
Digtribucién

de Gananciag Histdre Coef Ajustade Histére -(_‘.?;e_i.‘ Ajustade
Saldo enterior 4267 - 4267 6719 — ( 66)
del ejercicio 50668 — 50668 62901  — 321902
54935 54935 66580 321238
& Reserva Legal 2533 - 2533 3145 — 3245
a Dividendos en efvoe 1974 3,2 6317 5826 2,5 14565
a Divide en acciones 16749 - 16749 15409 - 15409
a8 Reserva lilre 30000 -— 30000 40000 o 40000
. 51256 55599 64,380 7319
a cusnte mueva 3679 ( 664) 2200 28119
54935 54935 66580 321238
TR S ——
Diatribucts Ao 2 - 39/6/63
de Ganensize Higtér, Cosf Ajusted. o .
Salde anterior 2200 - 248119
del ejercicio 67402 —  (193226)
69602 54893
a Reserva legal 3370 — . 3370
a Dividendos en efvoe 197, 2,1 4145
a Divide en acciones Q1573 - 21573
a Reserva Libre 40000 — 40000
66917 69088
8 cuenta nueva 2685 ( 14195)

69602 54893
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PMPRESA MR 1 - Hoja NO 8

Digtribucién Afio 3 ~ 30/6/64 ko 4 = 30/6755
S Ganancias Histdre Coef A4justado  Hietdre Cosf Ajustado
Belds anterior 2685 = {14199 4587 =~ {22559%)
@8l ejercicio 75007 == - {132322) 80532 =~ 97529
77692 (14.6517) 85095 {128061)
m oot LRI per el
& Regerva Legsl 3750 - 3750 4026 s 4026
a Dividendos en efwo. 7376 1,6 11802 1987, 1,3 25836
a Divide en accionss 19409 — 19409 s e
& Irpusstos &/Divid. 2570 1,6 412 1828 2,3 23716
& Regerve Lilbws L0000 - 40000 45000 o 55000
73105 79073 80728 87228
& cuenta nueva 4587 {2255%0) 4373 {215299)

77692 {146517) 85099 (128061}

m

et Simere oot
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T b e I

CUADED I Gl &0 1 {Cierre) /662 o 2 « B/6/63
Higtérico Ooef  Ajustedo Hietérico Coef Ajustade
Ventas 3362256 2,9 7052 4123381 2.2 SV09EL,
zanent Coato Pro-
ductos vendidos
Existoncia Inicial 53497, 3,5 1872398 93662 Gomp 2706458
Produceién 34BL0AS 2,9 10103739 3850787 2,2 BATT3L
Amortizeabgoxbep/
costo prodevendidos 10618  Comp 35597 Bl G 46306
menog ¢ Existen~
cis Fimal { 93662) ¥ { 2716458) {3025499) # { 2256495)
3093013 GRI52T6 3776728 BOBO00
Qanencis de wentas 269243 455266 346433 92954,
VETTTTERITTYR SRR T, w
BEnoss
Gastos operativos X72931 2,9 501500 2ETICI 2,2 8606947
Amoytisacionss 5652  Comp 18946 5248 Covp 16398
Difere de Cambio 30814 - 3081, 21804 bl 21804,
209397 553260 284758 605149
ndss
¥ngreeos diversos 1958 2,9 5678 4654 2,2 D239
Venta Blenos de Uso 19626 2,9 57785 89%6 2,2 19047
nsnest velor de ine- )
ventarie ( 18829) 3,6 { 67784) { 7906 3,6 ( 28462)
055 -t 5724, 1524,
Ganansia antes de
ajuste (PSrdida} 62961 &0
Genencla sjustada
{Péraida) { 100315) { si0671)
Gengnede s poder
sdquisitivo{Prdida) 422337 34S
Ganancie (Pérdida)
nsta del parfods 62901  Comp 321502 102 Comp { 193226)




Fmpresa N® 1 - Hoja N® 10
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 UADRO DE Gé~ Afio 3 - 30/6/64 Afio 4 =~ 30/6/65
NANGIAS Y PERDIDAS
i Histdérico Coef Ajustado Histérice Coef Ajustado
Ventas 4198397 1,7 137275 5247613 1,5 T873420
nepogs Costo Pro~
ductos vendidos
BExistencia Indcisl 3025499 Comp 2256495 945219  Comp 1607183
Produceidn 3753124 1,7 6381331 4913318 1,5 7369977
Amortizesbsorbsp/
costo prodevendidos 15579 Comp 46495 18739 Comp 48579
mneoss Existen—
cle Final ( 945219) * (160783) (1075313)  ®  ( 3623346)
3849583 7077138 4801963 7432393
Ganancia de ventas 34,881, 60137 44,5650 459027
menoa:
Gastos operativos 73264, 1,7 L4549 360617 1,5 540925
Amortizaciones 2998  Comp 8947 4779 Somp 12391
Difers de Cambio 1340 - 1340 L4787 - 4787
277602 4774836 370183 558103
niss
Ingresos diversos 4032 1,7 6854 4088 1,5 ©132
Venta Bienes de Uso 81015 1,7 137725 24525 1,5 36787
menos: valor de in~
ventaric ( 81252) 3,6 { 292507) ( 23568) 3,6 € 84845)
3795 ( |147928) 5045 { 431926}
Ganancia antes de
ajuste (Pérdida) 75007 805312
Canancis ajustada
(Pérdida) ( 562627) { 3142002)
Gansncia en er
sdquisitivo(Pérdida) 430305 238531
Ganancia {Pérdida)
neta del periodo 75007 Comp ( 132322) 80512  Comp 97529




EMPRESA N ) ~ Hoja N2 1

QUADRO DE Gh=- Ao 5 = 0/6/66
HANGLAS X FERDIDAS
Higtdrico Cosf Ajustade
Ventas 6764619 1,1 Th4IN8L
#enog: Cosio Pro~
ductos Vendidoe
Exigtencie Inicial 1075313 1613346
Produccién 6916579 1,1 7608237
AvortiszsAbsorb.p/
ocasto prodevendidos 23415 Comp 4TS
merops Existencis
Final (1793439) (1973362}
6219868 7295370
Ganancia do Ventas 5447751 145711
Mebops
Gestos opexativos 454911 1,1 300402
Amortigacionss 8355 Comp 18398
Difer. &e Cambio 4367 - 4,367
467633 523167
nfa:
Ingrepos diversos 83 1,1 9715
Venta Bienes de Uso 26735 1,1 25408
mepopt wvalor in-
ventaric ( 2123) 3,6 ( 76082)
14433 (36959
Ganancis antes de
ajuste (Pérdida) 91551
Ganencie ajusteda
(Pérdida) ( 41415
Ganancla en poder adquisity
vo (Pérdida) 335642
Genaneia (Pérdida)
nete del perfodo 91551 Comp { V73




PEMPRESA N® 1 -~ Hoja N2 12

- 125 =

E Id PERDIDA DE PODER ADG [VO
Afio 1 (Cierre) 30/6/&2 Ao 2 - 30/6/63
Histérice  Ajustado Histérico Ajustado
o 17
Bienes de Cambio 936624 2716458 1025499 2256495
Bienes de Usc (neto) 367283 1275222 389462 1293987
Inversiones 34893 115404, 32706 107750
Activos en Mone Extrenje e Lot - -
Bienes Immaterizles 1 3 1 3
1338801 4107087 1447668 3658235
Pagivo . — o —
Activo Neto mo Actuslizado 1338301 4107087 1447668 3658235
Petrinonio Noto
Capitel Social 143609 143609 159018 159018
Resultado del perfodo 62901 { 146536) 67402 { 534655)
Reservas y saldo resgul=
tado anterior 281365 1514260 323031 1806188
487875 1511333 549451 1430551
Activo (Pasiwo) Neto mo acte 850926 2595754 898217 2227684
Act
Disponibilidades 10401 261752 94802 199084
Créditos 253070 632675 320226 672415
Cargos Diferidos 16131 40327 27628 58019
373902 9347754, 442656 029578
X5
Deudas 1135916 2839790 1190389 2499817
Provigiones 69579 173947 134525 282503
Previsiones 19188 47970 15814 33209
Util.Difs ¥ & Realizar 145 363 145 304
1224828 3062070 1340873 2815833
Activo (pasiw) Neto actuale( 850926)  ( 212731¢) ( 8%217)  ( 1886255)
Pérdida (Ganancia) por »
ajuste poder adquisitivo (“ :‘.68438) { 341429}

{ 2595754)

‘g_ RE27684)



FMPAEGA N® 1 = Hoja N® 13

BILIZCACTON TE LA GANANCIA O PELDIDA
I0R ANSIE DE LA LERDERS DE PODUR ADQUEGEIINO
M 3 = 0/6/6

Bigtérico Alustedo

Activog no agiualizedon
Piones de Cambie Q5219 1607183
Bienos de Uso (neto) 453582 122440
Tnvergionss 295 90386
Activos en moneda extranje e cemsen
Blonss Tmweteriales 3 3
1426557 2922012
Pagivos no Actumlizados L o
Actiwvo Neto ne ectuslizado W65 2972012
Patadpondo Nelo
Gapital Social 150591 X 130590
Resultado del pexfodo 75007 { 563438
Reservas y Saldo resul=
tante anterior 366886 158724
63258, 1204404
Activo{Pasivo} Neto no acte 804062 I7VTEE
dcltdvos dgluallisedop
Dispenibilidades 54860 876
Créaitos 303325 453720
Gexgos Diferidos 39251 &za02
392,36 £35%98
Pagivos Actualizados
Devdas 105537, 1638598
Provisiones : 139424 223078
Previgionns 6587 10539
Utilidades Diferidas Jd e

1201499 1922397

Active(Papivo) Wetd actusle ( 804063) 11286499

A i o

Pérdida{Ganareia) por
ejuste poder adquisitive { 430109
{1717608)

s ALy




EMPRESA N9 1 - Hoja N® 14

= 127 -

SAPLICACION D 14 GANANGIA O FERDIDA

POR_AUSTE DS La PERDIDA DE POULE ADRISTIIVO
sto 4 - 0/6/65 o 5 ~ 30/6/66
Histérico Ajustado Histdrice Ajustedo
Activop no actuslisadog
Bienes de Cambic 1075313 1A13346 1793432 1973362
Blenes do Uso {neto) 469439 1172662 527363 1150166
Inversionss 20478 HL.952 20897 65413
Blenes Ynmateriales L 3 i 3
1565231 2850963 2341700 3188944,
Activo Neto no Aetualizado 1565231 850963 2341700 3188944
A2 Neto '
Capital Social 200000 200000 200000 200000
Resultado del porfods 20512 { 1424,38) 21551 { 414415)
Reservez y galdo resul=-
tante anterior 412538 L2599 SAE . MDETE
693050 1477161 762599 IRT450L
Actdvo(Pasivo) Neto no acte g 1373802 1578101 1914443
ek e St e e
X A K 3
Digponitilldsdes 102370 135081 125 50125
Créditos 464876 804339 56740 569749
Cargos Diferidos RICAN A - AR L 5
617739 803061 635202 635301
1 Agtualizados
Deuvdas 1318754 1711780 20065059 2065059
Provisiones 166565 216524 L3363 143353
Previglonss &,68 8208 5690 5690
Utilide Diforide 133 173 b —
1489920 1936096 2214302 2215102
Aetivo [Pasivo)Neto Actual.  {877181)  { 1133723) {asveen1) { 1579302)
pérdide (Canmneis) por
ajisbe poder adquisitivoe { 2399(%) { 335642)
{ 1373802) 1914443}

comeraie

o ———
i et



e

BMPHESA N® 2 = Hoja RP 1

&e 1 {Inicie) 30/9/61

s 3 {Clerrs) 30/9/62

ACTIW Hiatérico
Disgpondbilidedes

an pasos 22710
Crdditoa

1 pesos 90638
Blenss de Cambio

&0 pssos 395210

anortestBefxoFine R
Invarsionss

21 Pesos coume
Bierss de Uso

valores oviginale 252816

incorp.ado 1 (1g 46307

] s 1 (c v—

amortdsie valore

originalas { 10858)

anorteIneorpe

sfic 1 { 329)
Blenss YInmaterizles

o PeRoN 1774
Cergon Difsxidos

Geatos adelants 16902

812350

Coaf

e

32

3,8
3,6

3,8
3,6

3,6

Ajusbado Higtdrioe Coef  Ajustado
72672 0600 2.4 L5440
289977 18433 244 356239
L422756 521052 3,0 1563156
——n 2000 3,0 6000
90701 23805 3,8 R26444
166705 6307 4,6 166705
e 68366 3,0 205698
{ 43260) ( 232%) 3,8 {96129
{ 31264) { 6258 3,6 ( 2258)
6386 31637 3,6 5821
54086 16968 2,4 4123
2920759 0TI 32015%3

s woamn.
Tt v

Har v meaA




EMPRESA M2 2 - Hoja KR 2

- 139 -

Afis 2 = 30/%/63 Mo 3 = /984
ACTIVO Hetérico Caef Ajustade Higtérico Cosf Ajustedo
Disponibilidades
en pesop 18044 2,1 37862 20323 1,7 34549
Créditos
en pesos 184435 2,1 387314 255408 1,7 43429
Bieneg de Caxido
on paEcs 90240 252 1738528 79219 1,7 1494672
smortis<abackxe
Fine — — e —
Inversiones :
en pegos 2000 3,0 €000 2000 3,0 000
swespte afio 2 2 22 %3 2 2,2 53
P aloreorigh 37469 8 902382 239671 3,8 876550
valoreoriginale 2 3 2. ;
incorpeafiod. (1) #P7 36 166705 A6207 3.6 166705
@ * 3 (o) 68566 3,0 205696 68566 3,0 205698
. "2 49330 2,2 108526 4931 2,2 108526
n ® 3 o e 70244, 1,8 126439
smortovaleorige 39221} 3,8 ( 149040) ( 51259 3,8 ( 1N%783)
¥ inoorpesiic 1 93873 3,6 § 337933 2518 2,6 (45057
u v s oa{  2625) 3,0 7875 5250) 3,0 f 15750
L LI e e 3930) 2,2 8646
Bienss Invateriales
en peses 3,6 5260 1304 3,6 4694,
Cargos Diferidos
gastos adelsnte 32732 2,1 68737 60425 1,7 112502
13719375 3436387 1816860 3306765

A ——— AL

Sonxoe———
e ————



EMPRESA RO 2 = Hoga NU 3

Ao 4 ~ 0/9/65 hie 5 = W/9/66
ALTIVO Matdrico Coef Ajustede Higtdrico Goel  Ajuetado
Bisponibllidades
o pegos 38188 1,3 49644 173299 3,0 173299
Créditonm
o peBos 357339 3,3 465541 IMW3Y, 1,0 378304
Bienes de Cambie
an pesca WYL 4,5 1822456 28071y % 1375789
awrtiseabsp/
Exe !‘lﬁo [ anid B and o poseen
Inversiones
o5 pesen o hamnd i haant
Bienes de Use
vsloTeorige 225067 3,8 855255 228152 3,8 828978
inoorpe afio 1&1; 23307 346 166705 HIT 3,6 156705
" * (e 3,0 205698 68566 3,0 205698
» LI 49330 2,2 108526 L4933 2,2 108526
» ® 3 U4 1,8 126439 W2k 1,8 126439
# " 4 81346 1,5 122029 &1 1.5 122019
L acem e L% L1 156303
martd.somloorigo 63199) 3,8 { 240156 { %3rh 3.8 { 282640)
8 indorpe
afie 1 (inteto) ( 15645 3,6 ( 56322) ( 187e 36 { 67586)
wnortevulomeincope . ‘
sio 1 {oterre) 2 7&75; 3,0 g 23625; % 1050‘0; 3,0 31500
mrt-inoozpoaﬂo 20 78é0) 2,2 73R 1750} 2,2 25938
4BR) 1,8 (  86%) { 5608) .2 17395
LI o - £ 8B4y 1,5 {8766
Bienss Inmsteriaiee A
s pasos 1B 3,6 4133 993 3,6 3575
Cargos Diferidos
gastos adelants 89499 1,3 116349 0912 1,0 . 109812
214259, 3695672 2458223 331632

P ]

PRER———

AT



EMPRESA N9 2 - Hoja

NR 4

..131.‘

Afio 1 (Indedo) 30/9/61

Afie 1 {Clerrs) 30/9/62

PASIWO Histérioo
Deudes

on pesos 387360
Provisiones

o pesos 3809
Previsienss

an pesos 5460

por distribeutilo v—c

Utilidades Difo y &
Realisar
on peses

Capital, Rewerve y
Resultados .
Capital
aumsinte afio 1
capitaleresers
Loy 15272
Rasorvas

Legal

aumento sfio 1
Facultativa
auwento afio 1
revalfe Ley 15272
axortiz.revalfs
Vtdlidades

saldo ejerceants
del ejercicie

Jocremenito no ident.

Coef

352

32

3,2

Ajustado Histérice Coef Ajustado

1239552 469270 2,4 1126248

12189 22668 2,4 52003

iz 5460 3,2 17472

—— 2540 e 2840

200000 200000 = 200000

— 2000 o 24000

——— 26000 e —

5179 5179 e 5179

—— 75w 95

215 275 e 275

— 1725 e 1725

- 119251 = e
639 08 e 53801
48687 150539 = 433881,
1391076 1391076

2920759 103779 3201573




- 192 -

FMPRESA N? 2 ~ Hoja K2 5

Mo 2 = 30/9/63

Ao 3 - 30/9/64

PASIWO Hiafrice Coef Ajustede Hictérioo Cost  Ajustado
Pevdez
&n pasos 587531 2,1 1233815 657966 1,7 3318542
Provisionss
an Pesos 318300 2,1 B430 39077 1,7 66431
Previsienss .
81 pases 8460 3,2 17472 5460 3,2 472
por ddatribsutile A54D o 4540 ESLD e 6540
Cepital, RaseXve ¥
Resultades
Capital 200000 - 200000 20000 e 200000
angente she 1 24000 oo 24000 RADOO  mene 24800
" 39000 - 29000 39060 e 39000
" s e TIOGL e T000
ocapitalize reserve )
Lay 15272 T5000 - ——— JI000D e ———
Reaexves
Logal 5154 -~ 6154 6154 - 6154
aumento afis 2 3018 - 3018 3018 e 3018
8 # —— v - G087 e 6087
Fasultative 2000 e 2008 2000 e 2000
awmmsnite oo 2 2000  — 2000 2000 e 2000
. L s i 2000 e 2000
Revalle Ley 15272 80251 e o 45258 e Land
Tiilidadas
saldo ejerssante 28912 mow 150421 83984 e 4£95%0
del sjercicie 0309 e 324461 FUIRYG e 295855
ineremente no iden~
tificado bk T ) 1393076
1379375 36387 1616866 1306765




MMPRESA N® 2 ~ Hoja B® &

~ 133 =

Afie 4 = 30/9/65

Ao 5 = 2/9/66

PASTVO Higtérico Uoel  Ajusteds Eiatdrion
Deuvdas
sn peaos QMW 1,3 1274B4LT hE5s7A1e) S
en menede sxtranj. 12502 1,3 16370 448238
Proviglenss
R pesas 87051 1,3 113156 322939
Previgiones
an Peses 8460 3,2 15472 K455
por distrsutile 8540 e 8540 10448
Utiiddo Diferides y
e Realimer
&1 pasos - i sesas
Capital, Rassarve y
Reaultsdon
Capital 200000 = 200000 230000
aumanto sio 1 2000 e AR | 24000
“ Y2 39000 e 300 39000
¥ » 3 TI000 e FTONG TR
“ "4 05000 e 305000 105000
* & 5 o s F50000
cepltaiise rovalio
Ley 5272 155000 oo e AE5000
Renorvas
Legnl 15059 s 35259 1525%
sumanto sfie 4 6159 e 4159 6159
® 5 —— s TRLS
Facultativse LUOE e 6000 000
muEsnto afic 4 2000 o 2000 2000
" L] e e 20060
Revalbo Lay 15272 Q5L e L e 252
Salde ajerce ambs 105928  wee  ( 57398) 101329
del sjercicie PO, e 557079 BHIWTL
Incvemante 1o Iden-
tifionde 139)0%76
FBLZ5U, 2695672 2458223

T 257 s

ok ———-——

Cool

o ——

1,0

&

1,0

3,2

arrns

@

onmms
oo
g

T

ez s

Ajustedo
3374024
44838

122939

Y2
30540

315259
6159
7843
6000
2000
2000

36507
{ ' 10025)
LI9A0T6

230632

TR
o

BRBLIOTECA pe 1a FACHLTAD pe CIENCIAS ECONOMICAS
Prefesor Emérito Dr. ALFREDO L. PALACIOS
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13 gtad bucién Afe 1 (Indcio) 30/9/61 afio 1 {Ciarve) 30/9/62
de Gunancing Histdre Coef Ajustade Mutdre  Goef ajuptads
Saldo enterior 6229 - 6329 08 == { 532301)
del ejercicio 48687 - 48637 150539 - 433881
55016 55016 1534477 30080
& Reperva legul 975 - 975 018
a Impuesto s?utilidadea 34923
& Honore Directe y 5fnde 4868 3,2 15577 15054,
a Previsién Ley 11.729 READ e 2540 2000
& Regarvas Facultativas 1725 - 17256 2000
a Dividendos en sfectivo 2000 3,2 64000 20800
2 " " acciones 24000 o 24000 39000
& Tmpusstos s/dividandos 5740
54308 i06e17 122535
a cusnta nueva 208 { 53801) 23912
55016 55016 153447

Ao 2 - 30/9/63

Distrd !)ﬂgién
de Gananciag Histére Coef Ajustado
Saldo anterior 28912 — 150421
del sjercicio 303209 —— 324401
332121 474282
a Neserve legal 6087 — 6037
a Inpussto s/utilidaden 9301 2,1 196772
a lionor. Directe y Sind 30321 2,1 63674
8 Previsién Ley 11729 2000 - 2000
2 Resarvas Facultativas 2000 b 2000
& Nividendos en efectivo 27040 251 56784
& " " acciones 77000 e TT00
a Impucstos s/dividendos 9983 2,1 20975
248137 425292
& cuenta HUEVA 83984 49590

S,

332121 ATA02




TMPBRSA N® 2 - Hoju WO 8

- 0/9/64

Aito 4 ~ 30/9/65

Fo 2
Dlgkribucibn Ao 3
de Ganencics Hiabdre
Baldo anterior 83984
del ejervcicio 307329

391313
a Regerva legal 6159
a Honors Directs y Sfnde 30733
& Previsidn Ley 11729 2000
a Reservag Facultabivas 2000
o Dividendos en efective 36000
a " ¥ acclones 105860
& Impuestos g/ubilidsdes 895233
a Tupuestor s/dividendos 12960

284385
2 cuenta nuevs 106928

391513

Coal

Poe—

PPy

AJughade j1at
4950 306924
2U5855 338624,
245445 495552

6159 845
52246 562
2000 2000
2000 2000
51200 48000
305000 150000
152206 126830
22032 18308
402845 - 393712

{ 5739 201839

245445 285557

Ainstade

{ 57398)

557479

v piape ot

4G9

7643
50521
2000
2000
62400
350000
164879
23631

463274,
36507

499781,

POERR———
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o 330 =

GUADIO DI:_Ga~ Ao 1 {Clexrre) 30/9/62

Mo 2 = 30/9/63

NANCT.\5 Y PERDIDAS

Histérine Coef  4Ajurtado Hirtérico OCoaf  sjustado
Ventus 3068754 3,0 9006262 A312868 2,2 9488310
nenog: Costo Pro-
ducton Vendidon
Pxigtencia Iniclal 395210 3,6 1402756 521052 3,0 1563156
Produccidn 2923952 3,0 8771856 41623761 292 9160274
Ano bz« Absorbep/ .
ecogto prodevendidos — —— omse e
menog: Bxistencia
Finul { 521052) 3,0 (1563156) { 790240) 2,2 {(1730520)
2798110 8631456 94573 8984902
Genaneda de Ventas 270644 574806 418295 503408
nenos:
Gastos operitivos 98, 3,0 299052 154818 22 L0600
ArcrtinsTenes Uso 1865 Comp 70225 20857 Corp 76531
imortiy e PleneTnmate 156 3,6 562 156 3,6 562
113485 369032 hiokitiies ) 417¢93
nis ¢
Vonts Dienes Uso £170 3,0 15510 5705 2,2 2551
nenoss valor de
invent rlo . { 7937 3,8 ( 20161) {8154 2,8
Tneresos Tdvwreos h VA 3,0 3.1 015y, 20
{ 600) { 1m0) (745
Gennneds wntes de
ajuste {Plrdida) 150539 303709
Ganencia ajws:tida
{Pfrdida) 1anyey RERNIEH
Grneaneda en podur wdgud=—
sitivo (PLwiida) 240124 113:53
Ganencda (P4s03da)
neta del perfodo 150539  Con 433883 0309 Conp 324,461




PMPHBSA N 2 =~ Hoja N2 10

L K

LRO_TE, GA~ Afio 3 = 30/9/64 Ko 4 = 30/9/65
Histdrico Coef Ajustado Histérico Coef Ajuvtedo
Vontas 5420883 1,7 9233901, 753349¢ 1,5 11300247
pengas Gosto Pro—
ducton Vendidog TON0 2,2 1736528 879219 1,7 1494672
Produceidn 500.0318 1,7 8527741 222130 1,5 10833204,
Amortizesbaorbep/
sowto prodsvendlidos L] — e ——
mnanoss Bxistencia X
Final ( 879219) 1,7  {1494672) (124972} 3,5 (1322450)
4927339 &771597 GI0384, 10505420
Ganancia de Ventas 495544 4477304 AARYE 794827
0eNnoet
Gaitos operativos 16737, 1,7 284536 230841 1,5 346261
AmortizeBienss Uso 24355  Comp 83534, 28831  Comp 90877
Amortd zeBlenoInmaters 156 3,6 562 156 3,6 562
191885 368632 25028 437700
néss
Venta Bieneg de Uso 4743 1,7 8063 5456 1,5 8134
menoss valor de
Inventuxio { 4168 3,8  ( 1s827) { 32300 3,8 { Lo
Ingresos Diverscs 3092 1,7 5256 { 858) 1,5 1332
3670 { 2508) 1338 {522
Gatunels antep de
ajuste {Praida) 307379 WOGR,
Ganmnels ajustada
(P&iaida) TELE, 351705
Gare.ncie en poder
adquird tivo (Pérdida) 219691 205474
Ganancia {Pérdida) :
nets del perfedo - 307329  Comp 204851 a8%624  Comp 557179
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HHPRESA N® 2 = Hoja N® 11

) A - 30/9/66
HADER DE GA= e 5
HANGLAS. I FERDIDAS Histdrice Coef Ajustado
Yenbng 9875902 | 1,1 10863492
mENOSs
Cogte Pro~
ducing Vendides
Existoncia Inicial 1234977 1, 1822456
Produceibn 9287806 1,1 10216587
Smortizeabsorbop)
zosto prodsvendides — Rl
unscsiBxitencia
Finel {1250717) 1,1 (1375789)
9252060 10663254
Gansncie de Ventas 623842 200238
menoas
Gestos operativos 281013 1,1 309114
smortiscBlenes Uso 34234  Come 97569
® " Imusteriale 156 3,6 562
315403 407645
ndse
Vantz de Bienes de Use 23%6 1,1 2636
memasvalor de inventardo {  4221) 3,8 { 1emu0)
Ingresos Diversos 2457 1,1 2903
632 { 10v01)
Genanals antes de
&jvste (Pérdids) 0%71
Genanels ajustada
(P§xd1da) { 218108}
(anencia en poder
adgui e tiva{Pérdidn) 208083
Genancia(Péralda)
watle del perfodo 30972 Comps { 10025}
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TMPRESA N® 2 ~ Hofa N® 12

EXPLICACION IF IA GANANCYA O FERDIDA
ROR AUSIE DE_LA PERDIDA DE PODER ADQUISITIVO
ifio 1 {Clerrs) 30/9/62 Mo 2 - 30/9/63
Histdrico Ajustado Histdrieo Ajustado
Rienss de Cambio 521052 1563156 T 1738528
PBienas de Uso (neto) A0 1120194 350439 1192003
Inversiones 2000 . &0 2024, 053
Blenes Inmatoriales 1617 5823 1401 260
85)789 755171 114164 RO42LA4
Activo neto w Aobuslizado £51789 2755171 1LAL6L 2ULAM,
RPairinonio Nelp
Capital Socisl 260000 224000 3368000 263000
Resuwltudo del perfodo 150539 193757 303029 211108
Reservas y saldo resul~
tedo antorior demas . A345e28 IRA5 . X554009
5331852 1163186 V63544, 2028777
Actiwn (Praivo)Heto no actuals 312037 951685 380620 913667
Astdyos Actualdmadon
Di aponild Lidudes 20600 LOULD 18044 3789
Oxdditos 148433 356239 184435 387314,
Caxrgos Diferidos 16968 WAy ] kY7 68731
186001 AAE02 235211 493943
Laglyos Aclualisedos
Deudas LERT0 126248 587531 1233815
Provisiones 21668 52003 18300 384,30
Previaiénes 8000 20012 10000 22002
Ttilidedee Difaridas —— s o Pame
496938 1198263 £as5pa 1294257
Actdvo (Pasivo)Neto actwale 312937  ( %751861) 380620 { 80031)
Péraide{Grnanaisn) por
ajuste poder adguisitivo { 240024) { 113353)
(. 991985) { 913667)
p= e Rmm—
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EXPLIGACTION I L4 GANANGIA O PERDIDA
POR AJUSTE DE 14 PFRIIDA DE_ PODER_ADCUISITIVO

Ao 3 ~ 30/9/&

Histdérico Ajustado

Activos mo Actualizadog

Bienes de Cambio 879R19 RVASTXSY /)
Bienss de Uso (Neto) 392163 1219681
Inversiones 2024, 053
Bienes Inmateriales 104 £6%%4
A274710 2725100
P 3210 2L
Activo Neto no Actualizado 1276730 2725100
Palainonic Nato
Capital Social 450000 340000
Regultado del perfodo 307329 76164,
Regervas y salde resul~
tado anterior 1504L54 ML
07823 187808¢
Activo(Pasivo)Neto no acte 366867 847011
dctivos actuslizadog
Digponibilidades 20323 34549
Créditos 255408 434194,
Cargos Diferidos 66425 112922
342156 581665
Pegivos Actualizadog
Deudas 657966 1118542
Provisiones 39077 66431
Previgiones 12000 24012
Utilidades Diferidas —— anicns

709043 1208985

Activo (Pasivo}Neto actuale 366887 ( &7320)

Pérdida (Ganancia) por
ajuste poder adquisitivo - {_239601)
( 847011)




e
rtm————

FMPRESA W0 2 ~ Hoja NO 34
DORAMUCIE D LA FIRDIDA LB FOIRR ADSIISTIIVY
s 4~ 0/9/65 Mo & =~ 20/9/66
Higtérico Afustado 11 stérico Ajustado
Aotives po Aok .
Eienee de Cambio 1224971 224,56 prLuyakd 1375789
Bienas de Uso(neto) 441449 1238549 545088 1280843
Inversionsg L — a b
Bienes Inmaterialem 1148 4333 993 3595
1657568 3065138 17967758 260207
Pagivop no Actuslizadop
Davdae en moneda extranj. 2598 A6T MBI SR8
Activo Heto ne Actuslizado 1642976 A4,8768 1751560 2615369
Caplial Soclal 0000 A,5000 FH000 595000
Ragultado del perfodo 10024, 35170% 300071 { 218103)
Rapervas v saldo regul—
m'm mm{iw ~A3659T 1363096 AR LLEGRA L
1125201 215901 1200420 1043736
Activo(Pusiw)Neto no note 519755 96T 551538 7633
Activs Actunlizedos .
BlLgpomibilidades 36158 49644, 173299 173299
Créditon 357329 464541 371831, 318314
Cargos Diferidos 89.99 169 nosie 109612
LA5026 63052, 661425 661425
* " Pendng 903730 1174849 1074004, 1074074,
Provisionss 87051 113166 122439 322939
Previslones 14000 26012 16000 20012
UbiLidndes Biferidas s e s et
1004781 1314027 1230963 1224975
AetivofPasivo)Neto actusnlize (519755} {683493) (551533} {563550)
Pérdida{Ganancin) por
ajuste poder adquisitive (205474) “30‘33)
{888967) { 73635}
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BMPRESA N® 3 =~ Hoja NF® 1

ffio 1 {Inicio] 30/6/61

Afo 1 (Clervs) 30/6/62

ACTIVO Histdrieo
Disponibilidsdes

el DesoR 31742
Crbditos

&n pasos 419349

Bienes de Carido

&0 pesos SAT193
snoriis. abue
p/ExaFine Tiho

Iaversionuss
en peses 57

Bienes do Uso

wmlorsoxigine 236058
insorpeaiio 1
{inisdo) Y9371
incoxpoesiio 1
feiovve) —
amorilzs vale
eriginales {  4200%)

erortige Incotpe P
eio 1 (Inicio) A
amortise INCorpe

afio 1 {cierve) e
Bienes Immatexialen e
Corges Biferidos

Gastos adelante 18554,

1295265

B e
e

AJurstade Histdrico
301574 37981
1342917 562542
1924275 E44'T50
25845 A3
182 a7
249798 232123
27108 79571
v w2242

{ 25128) {  s5y73m

{ aevs (0 w59
o { 5595}

59373 10526
432458 3812276

o~

By

Aiustado

A3 amam oo

9952

1406255

1865891

33082
182

835643
RTTTE
325502
200632)
33579)
16225)

smwonss

26300

4619269




‘ - 143 -
EMPRESA N® 3 = Hoja N& 2

Ao 2 = 30/6/63 Ao 3 ~ 30/6/64

ACTTVO Histérico Coef Ajustade Higtbrico Coef  Ajustado
Disponibilidades

en pesos 3B/LT9 2,1 80806 43063 1L,6 68901
Créditos

en pesos 83,188 2,1 1753795 853383 1,6 1365413
Bienss de Camido )

en pesos 503%15 2,2 1108745 866970 1,7 TR
amortize abmo

p/FxFine 931  Compe 29759 13502 Compe 38832
Inversicnes

an peos oo e e e
Bienss ds Uso

valeorigine 231505 3,6 833418 230318 3,6 829145
incorpesfio 1

{inicise) 79371 3,5 2717% TOINL 3,5 277798
incorpe afio 1

{cterre} 12242 2,9 325502 1242 2,9 35502
incorporenfio 2 347418 2,2 324,320 T8 2,2 324320

" . 3 e oot L83 L7 110253

amortis.yelore

originals ( 69496) 3,6 { 250186) { B2663) 3,6 ( 297487
emortiselanorps

afic 1 {inicio) { 439 3,5 ( s0368) (19128} 3,5 { 6mM38)
amortlgeinoorpe )

aio 1 {eforrs) {  11190) 2,9 ( 3451 { 16785) 2,% € 48676)
amortizeincorpore

sfio 2 ( 1574 2,2 ( 25463 ( 2348} 2,2 (  5096)
sxortigelncorpe

afio 3 — o ¢ a5y Ly (0 7rm)
Bienss Inmateviclos

on peavs — d i el
Cargos Diferides

geatos adelante e i - oo

1850358 4373675 226,786

|




FMPRESA N2 3 =« Hoja K¢ 3

Ao 4 =~ 30/6/65 Ao 5 = 30/6/66
ACTIVO Histdérico Coef Ajustade Histdrico Goef  4justado
Disponibilidedes .
an pesos §5%2 %3 72673 64515 1,0 4515
Créditos
on peses 1233013 1,3 1600323 3535303 1,0 1535103
FPienes de Carmido
& p8sos 109096 1,5 1636479 A0 1.1 122109
anortlne abaop/
Exe Fine I6C Comp 37402 34891 Comyp 39
Inversicnes
en pesos ——— s iand R
Blenss ds Uso
welors origine 229828 3,6 827381 2038 34 825433
jncorpere afio X
{inicie) TIITL 35 26 TIITL 35 Ry s ]
incorpeatio 1
{ciexwve) 112042 2,9 IR5502 3222 2,9 325502
incorpe sfio 2 I8 2,2 4320 EIE 22 324320
" o3 64878 1,7 110293 GLETE 1,7 330293
8 "o 9393 15 140239 93493 1,8 40239
" ' o5 e e X9 L1 108855
amortizevalore .
originale ( 9au®) 36 ( Mexll { 10%m85) 3,6 (395226}
anortdzeincorpe ) . .
afio 3 {inicio { 2385 3,5 ( 83%7 { 28782} 35 ( 00737
amoriige incorpe
afio L {cierre) ( 22380) 2,9 (  &402) 279150 2,9 (3127
awortise incorpe
afio 2 ( e 2,2 ( 7688) {4698 2.2 ( 10m51)
amortlss inceipe
afio 3 { 91500 1,7 ( as55y { 13m) L7 { 2333)
smortize Incorps .
ofic 4 ( s20) L5 ( 30 ( 10M0) 1,5 { 15660)
smortize iucorp.
aiic 5 ot e { sa8) L1 ( am
Bienes ‘nmateriales
en pesos s s winen s
Cargos Diferidos
ghose adelnte s s anmass s
2927261 LI5TB4T 33148228 4257213

'§




EMISIESA W8 4 =

Hode WR 4

Afis 1 {Znicio) 30/6/61

Afio L {Clerre) 30/8/62

FAKTR Hiptdries Geef  Ajuntedo Histdrico Conf Ajuwiteds
DOSRS £74826 3,2 215943 01633 2,5 Ly
Teviolonas
i B 55004 2,2 178573 478 2,5 151394
PO E YT
@ PaBUh L2 3,2 153284 L7956 245 216840
Wi lidedes Yolere
¥ & Realdsox
W PResd - L e, ez
Supitsl, Ruserves
o Sagulbades
Capital 250000 e 250000 2E0000 e 2EQ050
auamento sio 1 s o I00000 e e
i&ﬂ%m&&
Fogml 5890 o 589 5890 e 5890
samanko afio X s —— 1639 ewnee Y&y
Prode Preve P
Sontinge 1500 me 1500 20000 s 20000
Fonde Reporwa
Osveral 12500 e 12500 TEO00 e 75008
Zaldo Resorve ’
Yep 38272 3163350 o — 63350 e ]
Phitldedes
snlie elerce anters 2027 e-e 2027 502 e % 2%}
éml ejercicis BI4EE  w—m 814,66 ( 37059 100957
Tusrenanto no
ldantificade 1567774 ISEFPL
I295265 4412459 108379 A625263

e T
[
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YMPRESA N€ 3. - Hoja N& §

afio 2 = 30/6/63 4o 3 = 30/6/64
PASIVO Pistérico Ceef Ajustado Histdrico Coef Ajumtado
Daudes
on pesos 10,8515 2,1 2201881 1259215 1,6 20744
Provigiones , . :
en peeos 12865 2,1 234916 178105 1,6 284968
Previsiones
on pesos 87087 2,1 132883 19333 1,6 190933
Utilidades Dife y
a Realizur en Rjerce
Futuros i
on pasos —— a— A—— e ———
Cupital, Hynorvas
¥ Resultados
Capital 250000 e 250000 250000 - 250000
aumento afio ) 100000 e — 100000  mwe ———
[ ] L] 3 — ——— 40000 hanand | —
Reservas
Legal 7519 - 7519 7519 e 7519
auento afio 3 ——— —— 2092 s 2092
Fondo de Previsién
p/Contingsnce 20000 - 20000 20000 - 20100
aumento afio 3 —— — 22000  wweer 22000
Fondo de Resmerve -
Ganeral 75000 - 75000 75000  w——- 75000
aumento afio 3 - — 25000 e 25000
Fondo p/aumento
Capital —— s 54207 - 54207
Saldo Reyalle Lay
15272 L5793 e — 5793 eemm Pa—
Btilidades
saldo ejerce anters — _ 2 1019 1088 { 270000)
del ejercicio 104579 65107, 105434, - 9792
Incremento ne .
identificado 1567774 156771
18350358 4373675 226,786 4341929



BHPRFSA B8 3 -

-7 -

Haja H% 4

Ao 4 - 30/6/68

Ao 5 = 30/6/66

PASIVO Higtérico Cosf Ajustade Histdrico Coaf Ajustudo
Boudas
on pasos 79238 1,3 2330052 189173 1,0 83
Provigiones
en pesos 200454 1,3 2605 205816 13,0 295816
Provigiones
on pesss 153808 1,3 199950 23,751 1,0 2346751
Utilidedes Difs
y & Realizar — — o o
en pagos
Capital, Resarvs y
Resultoadon
Capital 280000  =—— 2 50000 250000 oo 250000
sumento afic 1 0000 = o 00000 e e
* L 3 5753 e o 5793 = o
capitalise veserve 54207 e S4207 04207 e 04207
Reaerves
lagal 7519 o 7519 7519 e 7519
awmento afio 2 W5 e 2092 2002 oo 200
® 5 2109 e 2109 2109 e 2109
» T4 — — - 45y e 154
Pondoe Previeién p/
Contingsne. L2000 eweem A2000 AD00 o L2000
Ponde Ressrvs
Ganeral 100000 w—- 100000 00000 e 40000
avmanto afio 4 100000 e 100000 D000 e 100000
a LI v e il 25000 e 25000
Uhilidedoes
saido ejerse ambere 4221  ~—= {  2W4T2L) BB s g 235450;
del ajercicio 7270 115978 07529 e 13
Inoremento wo
Justificado 15477, 1567
2927263 L5547 3316328 L2573

|

.
A m—cusir




TNPRESA N2 3 - Hoja N2 7

Afio 1 {Indcio) 30/6/61 Mo 1 {Gierre} 30/6/62
Dist, én
de Ganancisg " Histéro Coef Ajustado  Histér. Coef Ajustado
saldo anterior 2027 -~ 2027 502 — { 2%)
del ejercicio 81466 - 81466 (28059)  ~ { 100897
Liberacidn Reseley 15272 100000 == - 17557 -_—
183493 83493 - { 101191)
a Reserva Legal 1629 = 1629 — —
a Resorva Genersl. 62500 — 62500 e —
a Fondo Prev. p/Conting. 18500 -— 18500 — o
& Remunere del Directorio 362 3,2 1158 — o
a Capitale Ress Iey 15272 100000 — - I -
» Compense quebrantos 17557 - -—
182991 83787 17557 -
& cuenbs nuova 502 {29 - ( 201191)
183493 23493 17557 { 101191)

e
s e sy e b e

Ao 2 ~ 30/6/63

Distribuciln
a ci Higtdre Coef Ajustade
Saldo anterior - - ( 101191)
del. ejercicio 104579 -~ { 65107)
Iiberacidn Reseley 15272 40000 = -
144579 { 166298)
a Deserve Logal 2092 o~ 2092
8 Neserva Generval 25000  ~—~ 25000
a Fondo Preve p/Contings 22000 == 22000
a " Jlumento Capitel 54207~ 54,207
a Nermerace rectores 12 2,1 403
a Capiteldiz. Roseley 15272  400DD = = —
143491 10372
& cuenba nueva ' 1083 { 270000)

144,579 { 166298)

s sy




EMFENGA N2 3 ~ Hoja N2 8

Digtribucidn
de Gananciag

-.]49-.

Seldo Anterior
del ejercicle

Liberace Ressley 15272

& Reserva Legal

a Fondo Reperva General
a Remumere. del Directorio
a Capitale Rese Ley 15272
& Fondo Aumento Capital

a cuenta nueva

Afio 3 = 30/6/64 Afio 4 = 30/6/65

Histére Coef Ajustado Histére Coef Ajustudo
31088~ ( 270000} 2221 == { 274724)
105434  ~ 97692 2710 — 115978

5793 - — e —_ —
112315 ( 2172308) 76931 { 158746)
2109 -~ 2109 U5, = 14,54,
100000 - 100000 25000 e 25000
1R 1,6 307 192 1,3 250

5793 - — - - -
— — - 50000 - 50000
10809, 102416 76546 76704,
4221 ( 274724} 285 ( 235450)

112315 { 172308) 76931

{ 152746)

e e



FMPRYSA N2 3 =~ Hoja N2 O
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CUADRO DB GA~ Afio 1 {Cievre) 30/6/62 - 30/6/63

N ¥ PRr g

: HWistérico Coef Ajustadc Coef  Ajustado

Verrtas 1253410 2,9 3634589 2,2 413.3092

nenng: Gosto Prow=

auetos Vendidos

Pxistencis Inlciel 55083¢  Comp 1849824, Comp 1902973

Produceidn nseeet 0,92 313402/, 2,2 263713

smortizeibsorbep/ )

costo prodeveniidos 14746 Comp 50437 Gomp TN090

nenoss: Fxistencla

Final ( 654463 Corp { 1902973) Comp (3138504 )
997920 3231312 20972

Gunoncis oe Ventes 255400 403577 422126

renous

Castos operstivos 210377 2,9 839193 2,7 924,066

Amorti zaciones ) e —
289277 83919= 20066

niss

Ingregos Diversos 13318 2,9 38622 42061

Vente Bienes ce ilgo (3139 2,9 17803 435

renog: Valor de :

Inventsrio AG) 3,6 12004) { 1406
15208 43561, A5

frnancia enteg de -

sivste (Péraids) { 18059)

Ganencia ajustods '

(Phudiaz) 392055) { 2:708)

Ganancis en povar

adruisitivo (Prdlda) 291358 152001

fanencis (P&odiga)

neta del perfudo ( 38059) Comp 100897) Comp {  65107)




- 151 =
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CUADRO PP GA= Ao 3 = 30/6/& 2io 4 =~ 30/6/65
NENCILS ¥ FRNIDAS
Higtérico Coef Ajustado Higtérico OCoef  Ajustado
Ventas 2425107 1,7  Aize682 24314506 1,5 5121759
menogé Cogto Pro—
ductos Vendldons . . ) ] )
“sisteneia Iniclal 513806  Campe 113850/ 88047 Gorp 1512681
Produceidn 2097750 1,7 3566175 2753270 1,5 4329905
Lrortige broxbep/
costo vrodevendidos 26959  Comp 77535 3892 Comp 36691
Yienosg: xistencla
Final ( 830472 ) Gomp (1512651 3 (1304746 ) Corp (1673341}
1750043 2560168 4055396
Ganenels de Venbos GET0, a5 3(»1 1066363
MENcs:
Seetos operativos 57343, 1,7 9T 0075 1,5 1185112
sportizacionss — - — -
572454 971 790075 1185112
lfdzﬂ-
Tngresos Diversos 8287 1,7 14258 ) 1.5 13053
Venta Nienes de Uso 751 1,7 3347 57¢ 1,5 363
renog: Valor de i 3 .
Inventarie (434 36 ( 1562) {1 3,6 (20
P UA 158/3 167 135311
Ganancla anbes de
ajuste (PArdida) 105434 72710
Ganancia Ajusteda
{Pérdida) (102446} (105238)
Ganancia en poder
adqulsitivo(Péraida) 200133 221216
Genancia (Pérdide)
nets del perfode 105434, Comp Q769 72730 GComp 115978




- 152 =

FMPRE3A N 3~ Hoja M€ 11

GuL URG I G
ANGTAS ¥ FennID

Mo 5 = 30/6/66

MistSrico Couf  Ajustedo

Ventas

nmenos: Costo Pro-
ductos vendidos:
Fxistencia Tyiciel
Produceidn
Arortigesbsorbep/
costo prodevendidos
monoss Fxistencla
Final

Gansncla de Ventas

nenos:
Gastos operativos
Arortd saclones

wfgs

Ingregos Diversos
Venta Blenes de Uso
wenos: Valor de
Tnventario

anancle antes de
a)u‘itﬁ (r BAH ’Llrn)
Gﬂn neda ajnatada

en voder

alqud il (P&retica)

Ganonedz (76 i)
nebe ol -Pr*odo

——

aasn

39%%1 1,1 A3%435

1104746  Covp 1673881
27618 1,1 3037923

36351  Comp PRI
(1134070) Comp (J 69926

2768775 3935226
1226166 859209

WAATEE 1,1 1259219

1144705 1259219
26210 1,1 280831
L0 1,3 517
( 172y 3,6 (619
26508 20728
10792¢

107929 Comp (337872 )
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FMPRFSA N® 3 ~ Hoja N® 12

EXPLICACION I LA GANANCTIA O PERIIDA
POR AJUSTE DE 1A PERDIDA DE PODER ADGUISITIVO

Afio 1 {Cierre) 30/6/62

Ao 2 = 30/6/63

Histérico Ajustado Histérico Ajugtado
Acblvos. 1o Actualizados
Bienas de Gambio 654463 1902973 513806 1128504,
Rienes e Uso(Neto) 352816 1188507 463985 1402570
Inversiones v 182 e m—
1007336 3091662
Pasivog_vo Actualizados ——— o m—— —
Activo Neto no Actualizado 1007336 3091662 7691 2543074
Patrimonio Neto
Capital Soclal 350000 250000 350000 250000
Regulbado del perfodo { 18059}  { 392255) 04579 ( 247108)
Reserva y saldo resultado ‘
anterior 166371 1669999 148312 1569102
498312 1527144 602891 1571924
Activo (Pasiwo)Neto no actuale 509024 1563918 374800 969080
Disponitilidades 37981 94952 38,79 80806
Créditos 562542 1406355 834188 1751795
Carzos Diferddos 10520 26300 . oo
611043 1527607 8726067 1832601
Pagivos Actualizados )
Davdas 1011633 2525082 - in48515 2201881
" Provisiones 60478 151195 111865 234916
Previpiones 47956 229690 87087 182083
1120067 2800167 12,767 2619630
Activo(Fasivo) Neto actualize{ 509024)  { 1272560) { 274500) { 787079)
. g prctapa
Pérdida{Ganancia) por ajuste
voder adquisitivo ( 291358) { 182001)
{ 1563918} { 9269080)

e
[T
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EXPLICACION TR L4 GANANGIA O PERDIDA
POR_AJUSIE DE LA PFRDIDA D% POPRR ADQUISITIVO

Ao 3 - 30/6/&,
Histérico Ajustado

Activos no Actualizados

Bienes de Cambio 380472 1512685
Bienes de Uso(Neto) 487868 1394934
Inversiones — s

‘1368.340 2907615

4 no Aetualizados —— ——
Activo Neto no Actvalizado 1368340 2907615
o
Capital Social 390000 250000
Resultado del perfodo 10543/, {10244,6)
Reserva y saldo recul=
tado anterior 212699 150359

708133 1651146

Activo(Pasive) Neto no sctuale 660207 1256469
t 0

Deiponibilidades 43063 68901

Créditos 853383 1365413

- Cargos Diferidos v ——

896446 1434314

Paglvos Actyalizadog

Doudas 1259215 2004744
Provisiones 178105 284,968
Previsiones 119333 190933

1556653 2490645

Aotivo(Pasivo) Neto actual.  {660207) {1056331)
nmrE—Te— )

RFérdida(Gansncia) por ajuste ’
poder adquisitivo { 200138)

1256469

-
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TMPREGA N® 3 = Hoja NO 14

EXPLICACION DE IA GANANCIA O PERDIDA

FOR AJUSTE DE LA PERDIDA DE PODER_ADGH ISTITVD
Ao 4, =~ 30/6/65

AMio 5 ~ 30/6/66

Histdrico Ajustado Histduico Ajustedo
YOB 1o, o
Blenes de Canbio 3I047LE 1673381 113070 1268926
Blenes de Uso{Neto) - 535595 0670 583140 1388729
Inversiones v — — ————
1640341 3084551 1727210 2657655
P 5 valizado [ [on—. P ———
Activo Neto no Actwslizado 1640341 3084551 1737210 2657655
trimonio N
Capital Social 450000 304207 500000 354207
Resultedo del perfodo 2710 { 105233) 107929 ( 371281)
Neservas y saldo resul- :
tado anterlor 25791 1546770 280459 1612496
780651 1745739 &88388 1595424
Activo{Pasivo)Neto no Actuale 859690 1333812 828822 1062231
Disponihilidaces 55002 72673 64515 64515
Créditos 1231018 1600323 1535103 1535103
Cargos Diferidos ——— —— —— ——
1286920 167299 1599618 1599618
2
Devdas 1792348 2330052 - 1897873 1897873
Provigiones 200454, 260590 295816 295816
Previaiones 153308 199950 2347151 234751
" 2146610 2790592 2428440 2428440
Activo(Pasivo)Neto actusle { 859650) { 1317596) { g28822) { ‘828222)
Périida(Genancia) por ajuste
péder adquisitivo 221216) { 23309

1338812)




FMPRESA N® 4 ~ Hoja N© 1
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Afio 1 (Inicle) 30/6/61

Afle 1 (Cierrs) 30/6/62

ACTIW Hiatérico Coef Ajustads Histérico Coef  Ajustade
Disponitdlidedes
e pemop ¥y en moneda
extrani, al cembio .
de clerre 843535 32 2699312 659196 2,5 1647996
Créditon
en pesos y en none=
da extranjeve al cambio
de clerre 568740 3,2 1419968 1263583 2,5 3103957
accionistes 2086 e~ — i —
Bienes de Canhio .
en pegos 2423518 3,5 8/82313 R537139 2,9 935843
amortize absorbe 3
p/Exe Fine — . 43202 Compo 164238
dife de cambio ahsorbe
p/Exo Fine e o 284783 2,5 71957
Inversiones
an pegos LLE0T 3,5 15634% MEI0T 3,5 1563474,
incorpe afio 1 — e 957645 2,9 270
Bienes de Uso
valore originele 2026137 3,6 T294093 201779 3,6 T264047T
incorpore afic 1{1) 1070523 3,5 3746831 W70523 3,5 37,6833
" v 1{c s e 682350 2,9 1978815
amortize valores
orizinales ( 480919) 3,6  (1731308)  ( 6339¥N) 3,6 { 228210))
amortize incorpe
afio 1 ( 8189 3,5 ( 286618) ( 163782) 3,5 { 573237
amortise incorpe
afio 1 — e ¢ 7353 2,9 ( 213%48)
dife de cambio
sbsorbe p/incorpe
afio 1{e) e —m 32078 2,5 80195
Blenss Immteriales
en pesos — s e ——
Cargos Diferidos
gastos adelantados 51685 3,2 165392 512318 2,5 14,3045
en moneda extranje 515 2,5 1287
687102, 2375357 9831097 29550263

st




RMPRESA N2 4 - Hoja N9 2

- 357 =

Afio 2 = 30/6/63 Aic 3 ~ 30/6/6/

ACTIVO Histdrico Coef Ajustado Histérico Coef Ajustado
Disponibilidades

on POEnS y en mone-

de extranjera al

cambio de cierre 345551 2,0 691102 865182 1,6 1384291
Créditos

en pesoe 3181201 2,0 6362402 10000767 1,6 16001227
Bienes de Cambio

en pesos 3420065 2,2 7524343 075576 1,7 692879

amortize absorbe

p/Bxe Fine 79620  Comp 238395 123073 Comp 297220
Inversiones .

en pesos L4260 2,9 621354, 24260 2,9 621354

aumento afio 3 —— s 535315 1,7 910035
Bienes de Uso

valores origine 2013217 3,6 TR47581 BliAe 2,6 6520327

incorp. afio 1

(1nicio) 070523 3,5 37,6831 1070823 3,5 3746831

incox-po afic 1

{cisrre 632350 2,9 1978815 682350 2,9 1978815

incorpe afio 2 893677 2,2 1966089 893677 252 1966089

n " e ancmee 1331106 1,7 2262880

amortizac. valore .

originale ( 787292) 3,6 (2834251)  { 877937 3,6 ( 3160573)

amortizs incorps

afio 1 (Inicio)  ( 245673) 3,5 ( 85%55)  ( 327864) 3,5 ( 1L6474)

anortize ineorpe .

afio 1 (Clerve) ( Lwe8) 2,9 ( 426,97 ( 220002} 2,9 {  639746)

amortize incorpe

afio 2 ( 2w0776) 2,2 ( 35307 { 323552 2,2 (%)

amortize incorps

afio 3 —_ ~~  { 3550%) L7 ( 603669)

dife de canmbio absorbe ’

p/ings afio 1 {(e) 32078 2,5 80195 32078 2,5 80195
Bienes Inmaterieles

en pesos
Cargos Diferidoe .

gantos adelantados 276565 2,0 553130 782980 1,6 1252768

10868298 26535727 203153323 EZ

—

37692636
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Afio 4 = 30/6/65 Mo 5 = 30/6/66
ACTIVO fistdérico Cosf  Ajustado Bistfrico Cosf Ajustado
Dispondibilidades
sn pesos 1367864 1,3 1778223 629502 1,0 629502
Créditos
en pesos 17901880 1,3 23272444 19595383 1,0 1959533
Bienss de Cawmhio
on pesos 762887 1,5 13442730 11,72636 1,4 12619900
emortdae absorbe
p/Exe Fifie VU264, Comp 372885 209025 Comp 428146
Invsreiones .
en pesos 214260 2,9 &R1354 24266 2,9 62135/,
aumento afio 3 535315 1,7 - G10035 5353185 1,7 910035
. "o 198100 1,5 297156 P80 1,5 297150
" L] o - 525353 1,1 577932

Bienss de Uso

valore origimlo 1795386 396 6463389 174,5849 396 6285056

incorps afio 1 21; W070523 3,5 3746833, wres23 3,5 JT,L6831
" v 1 {c 682350 2,9 1978815 682350 2,9 1978815
" w2 89367 2,2 1966089 893677 2,2 1966089
I * 3 1331106 1,7 2262880 1332306 1,7 2262880
. "4 236N95 1,5 3550793 2367195 145 3550793
u "5 e o 3911525 1,1 4302677

dif. cambio absorl.

piincorpe aiio 1 32078 2,5 80195 3207 2,5 80195

amortize valore !

originaless { 1012820) 3,6 ( 3646152) {  1Lw32) 3,6 { 4064515)

amortive inoorpe

afio 1 { ©%55) 3,5 (14330%) ( 4936y 3,5 ( 1719mM1)

amoridze Incorpo

afo 1 { 2%4136) 2,9 { 8599%) (  367670) 2,9 ( 1066243)

amortize incorpe

afio 2 { 482328) 2,2 (106121) 63304) 2,2 { 3414820)

arortize incorpe

a%o 3 ( 710108} 1,7 (32073360 { 1065297) 1,7 ( 1813004}

anortize incorpe

afio 4 { as000) 1,5 ( 5184000 ( 693200) L5 ( 1030200)

amortize Incorpe

afio 5 — i | w52 L1 (0 115634)

Bienes Tnneteriales .
8 PBaoSs —— ——— e ———
Cargos Diferidos
gastos adelants 940237 143 1222308 1359033 1,0 1259033

3378185 532477026 A228B0L7D 439L3036

v




EMPRESA N2 4 - Hoja N® 4

&fio 1 (Inicle) 30/6/61

-.159-

Ao 1 (Cierre) 30/6/62

PASIVO Histdrieo Coef Ajustado Histérico
Deudas
en pesos 2372187 3,2 7590998 2386808
en monedaextranje 139542 342 446534 2319506
Provisionss
en pesos 509621 3,2 2630787 E77032
en monsda extranje. 21149
Previsiones
en pesos 236850 3,2 757920 e
Utilidades Difere
¥ @& Realizar
en pesoe 26 3,2 83 6601
Capital, Reservas
y Resultados
Capital 1592269 o= 1592269 1592269
aumento afio 1 . AD7R13
Accionigtas R986 = —
Reservas
Legal 21907 = 219c7 21907
sumento afic 1 14,927
Facultativa LAOTI2 e 430772 410772
aumento afio 1 163122
galdo revalfo con=
table 560485  m— i 560485
Primas emisifn 278019 e 278019 278633
Utilidades
galdo ejerce anters — —— —— e
del ejereicic 6357 46357 02782
Xncreménto no
identificado —— 16277811 s
6871021 23753457 681097

Coef

e

I

$5

]

REERE

|

Ajugtado

5967020
5798765

XO6R5TT
52873

794730

16502

1592269
407213

21907
UR7
410772
163122

apa—

278633

374,506)
2435648

10277811

29550263

o —



- 160 =

PMPRESA NO 4 - Hoje N° 3

Afo 2 = 30/6/63 sho 3 - 20/6/6
PASIVO Histérice Cosf Ajusteds Histdrico Ooef Ajustado
Deudssg
an pason 5023903 2,0 10047806 11584230 1,6 13534768
en noneds extranjs 332650 2,0 665360 TELI0 1,6 12148720
Provigiones
en pesos RN3346 2,0 1846692 130047 1,6 2144015
Previsiones
an pesscs 156608 2,0 313216 569353 1,6 910965
Utilidades Dife
¥ & Realivar :
€n pesos 354252 2,0 TOEE0L, 1373300 1,6 2197280
Capital, Regervas
y Resultados
Capital 1592269 - 1592269 1590260 e 1592209
amento afio 1 LO7213 - 407213 407203 e 407213
* “ 2 [Sals’s B 000 GO0 e 000
capitelize
revalfo contable 199948 = e BEDLCS, e e
Reservas
legul 216807 e 21907 TA907 e 21907
awmento afin 1 Y92 e 14927 YA e 1,927
u "2 1056 e 14056 VOEL oo 34056
u w3 RE1 e 2618
Fecultative LIOTTE - 410772 LI0TIR s A2TTR
pomento afio 1 163120 - 163102 163122 e 1633122
" ® 2 LKPI226  ——— Lot ATIAN0 ARG
" " 3 122503 e 120593
Revalfo Contable 360536  w— o — e s
Primas enisién 278633  mm- 278633 2633 == 27633
Utilidades
paldo elerce anters m—— 1050110 s 84,6376;
del. ejercicio 130900 == { 1759897) 614563 —== (25593
Incremento no
1dentificado 102777823 1027781
10868298 26535727 20315333 37692636

e S
ot

s st
ot



EMPRESA N@ 4 ~ Hoja N® 6

- 16) =

Afio 4 = 30/6/65 bfio 5 = 30/6/66
PASIVO Histérico Coef Ajustade Histdriae Coaf Ajustado
Deudas
en pesos 18303018 1,3 23793923 23803638 1,0 23803638
en roneda extrany 2400836 1,3 3121086 202433 1,0 2924343
. Provisiones
en pesos 3766643 1,3 4896636 4371737 1,0 4373737
Previsiones
en pesos 1549651 1,3 2014546 1859470 1,0 1859470
Ttilidades Difers
y & Realizar
en pesos 1691221 1,3 2198587 1661718 1,0 1661718
Capital, Reservas
¥ Fesuliados
Capital 1592269  =—- 1592269 1592269 - 1592269
aumento afio 1 A0TRL3 e 407213 LO7213 e 407213 -
" w2 6000 - €000 000 e 6000
® L 1105245 - 1105245
capitalize revallo
contable 56048/ e~ s 560484  mmee tn
dive en acciones
a distribuir 256597 == 256597 256597 e 256597
Ressrvas
legal 21907 21907 21907 e 21907
aumento afio 1 WRT e 14927 1927 e 14927
» "2 1056 - 14056 V056 - 14056
u " o3 2618 e 2618 2618 e 2618
" o4 12297 e 12297 12297 e 12297
" " 5 35816 o 35816
Facultative L0772 e Ko LI0TTR e A0
aunento afio 1 163122 e 163122 163122 e 163122
u w2 L7126 nemem 477226 LTI226 e 477226
" " 122593 e 122593 122593 e 122593
n LA 20344 —— 20344 20344 - 20344
" "s ) 566543 = 566543
Yondo plgratife 15000 e 15000 — e - o
Primas emiaibn 278633  we—— 278633 278633 278633
Ttilicades
saldo anterior —— ( 1903589) — { 686341)
del ejercicio 1790758 3032452 1590611 262982
Incremento no
ddentificado IN277811 10277811
33378185 51247026 422680179 49983036




EMPRESA N® 4 - Hoja N® 7

- 162 =

Ko 1 {Inlcio) 30/6/61

Afio L (Clerve) 30/6/62

Digtribucidn
de Gupapciss Higtére Coef Ajustado Histdre
Saldo anterior -— - -
del ejercieio 746357 - 74,6357 702732
46357 6357 702752
a Reserva Legel VR7 - 14927 14056
a Dividendos en efective 159231 3,2 509539 s
& Regorva Facultativa 163122 - 163122 477226
a Dividendos en acciones 398078 - 398078 -
a Honoreyios Directores 10999 3,2 35397 205500
a Gratificace en acciones ~ — 600
746357 1120843 02782
a cuenta nueva e { 3724506) -
74,6357 146357 maTe2
Afio 2 = 30/6/63
Dt C.
do. Gabencing Histére Coef Ajustudo
Seldo anterior e { 811796)
del ejercicio 130900 — 102009
130900 ( 709787
a Reserva Legal 2618 — 2018
a Dividendos en efective
& Reperva Facultabtiva 122593 — 122593
a Dividendos en acciones
a Honorarios Dircctorie 5689 2,0 1137
a Gratificaciones accionss
130900 136589
a cuenta nusve —_— { 846376)
130900 { 709787

Coefl

———

Adustndo
{ 374506)

24,35648
2061142

14056
TR0
011032
1050110
2061342




EMPRESA N® 4 = Hoja N2 8

Digtribucidn
de Gananclag

=~ 163 -

Saldo anterdior
del ejereicio

a Reserva legal

o Dividendos en efectivo
a n " acciones

a Impuestos s/dividendos
a Honorarios Directorio

a Reserva Facultativa

& Fondo p/page Gratific.

& cuenta nueva

Afio 3 = 30/6/64 afic 4 = 30/6/65

Histére Coef Ajustado  Histére Coef Ajustudo
- - ( 246376) — - ( 2503589)
614883 =~ { 255943) 1790752 -~ 303452
614883 (1102319) 1790758 1128863
12297 -~ 12297 35816 el 35816

256596 1,6 41055 — —
256597 - 256597 1105245 e 1105245

49267 1,6 78827 — —
4782 1,6 7651 83154, 1,3 108100
20344, - 20344 566543 = 566543

15000 — 15000 — -
614883 801270 1790758 1815704,
- (1903589) o { 636841)
614883 (1102319) 1790758 . 1126863,




EMPRESA N® 4 =~ Hoja N2 9

- 16 -

J4DRO - Aso 1 {Cierre) 30/6/62 Ao 2 - 30/6/63

. Histdrico Coef Ajustado Hisbtérico Coef  Ajustado

Ventas I2834TT5 2,9 37220847 13376723 2,2 2942879

nenoss Cogolb Pro-~

ductogwendidos:

Fxistencia Inicial 2423512 3,5 8482313 3586724 Comp 10312038

Produceidn 11905438 2,9 34525770 "11539%68 252 26387973

AmortizeAbsorbep/

costo prodevendides 261330 Comp - 890600 390391 Comp 1168892

menossExigtencia

Pinal ( 3586724) Comp (10312038)  ( 3499685) Comp ( 7762538)
11003612 33586645 12017418 29106365

Ganancla de Ventas 1831163 3634202 1359305 322426

menos: ’

Gastos operativos WVE0L8 2,9 2627539 1168343 242 2570354

Otros Gestos 33197 2,9 96724, 275428 2,2 605%2

Difevenciag de ‘

Canbio 63123 2,5 157307 61729 2,0 123458

Previsiones 29416 2,5 73540 R4S 2,0 55498
1330561 3321610 1533249 3355252

nis:

Ingresos Diversos 2022% 2,9 580641 304761 2,2 704774,

Ventes Blones de Uso 7075 2,9 20517 4222 22 9288

menos: Valor de

Inventario ( 785 3,6 ( 25866 ( 4139 3,6 ( 14%0)

202180 531292 304844 604,862

Ganancia antos de

ajuste (Pérdida) 702782 130900

Ganancia ajustada

(Péraida) 293884, (2367964)

Genancis en podexr

adquisitivo (Pérdida) 2041764, 603067

Ganasneia {Pérdida)

neta del verfodo 702782 Comp 2435648 130900 Comp (17595897)




FMPIGSA N 4 -

a N® 10

-.165-

Ho}
1,000 DR GA= Ao 3 = 30/6/04 Ao 4 =~ 30/6/65
N, 35 Y PERDIDAS
Histérico Coef Ajustedo Histdrive Coef  Ajuctedo
Ventes WHR800 3,7 32007031 3602615 1,5 51903919
wenoss Losto Pro-
ductos vendidos:
xistenala Inicial 3409635 Comp 7702530 LIo807 Conp 7225699
Produceidn C 16130580 1,7 2%R106 3140757 1,5 4703000
L1018t nesbaorbep/
aosto prodevendidos  EM6ON5  Comp 1653377 A2 Gorp  AD96548
menon: Exietenada
Pinal { 4398647 Gonp (72,25(,99) (702751} Comp (11£35615)
16335223 Z9617002 2877275 44610497
wiuncla de Yenbas 2709795 2370629 5324,33° 7293422
NeNHs:
Gaglog opersbivos 1536427 14,7 261196 2663425 1e5 3995137
Utros Nastos Q65728 1,7 1038 2394137 1.5 3292105
Diferenclas  de
Canbio 1599 1,6 25597 ( wias6) 1,3 { 9ne3)
2421153 2114361 4783406 7190059
nhas
Ingresos Diversos 32301, 1,7 54,9123 5200535 1,5 856257
Yenta Bienes de Uso 157511 1,7 267769 13603 1,5 20401
menos: Valor de
Invantario {asan84)y 3,6 ( 585422 {0 135330 3,6 ( 43719)
Previgiones no
requoridas 178920 1,3 232596
26241 261470 749026 1060535
Gananeia antes de
Ajnste (P&idida) 0614583 1200756
Gemancla ajuatada
{Péraida) { 1462262) 16,3898
Ganencls en poﬂu
adquisd tivo (PErdida) 1206319 68554
Ganencia (Pérdida)
neta del perfode GLARC3 Comp { 2559%.3) 17MTEE Comp 3032452




- 166 -

MMPRFSA N& 4 - Hoje N® 11

O hn o
Yol DR Ghe

NANGTAS ¥ PRRDIDLS

Ventas

nenos: Cosbo Pro~
ductos vendlilos:
Trisbencia Inicial
Produceidén
Anoxtlseibsorben/
costo prodsvendidos
renos: Twlatencia
Final

fanencis de Ventas

MONOR:

Gagtos oneretivos
Ctron Gastos
Previsiones

S

Ingiregos Gilversos
Niferencias de
Garbio

Venbs, Bienes de Uso
rmenoss Valoxr de
Tuvertario

Gensncla antes de
Aduste (Péedide)
Ganancia ajustada
{1érdida)

Genancis en poder
adqud.sitivo (Pérdida,
Gaoancda (V' rdide)
neta del perfodo

Ao 5 =~ 30/6/66
Histdrico Goef  ijustaco
43002790 1,1 47303069
7302753 Comp 11815615
37939781, 1,1 4 1 7“"759
1046379 Comp 2143306
(21031663)  Comp (13043046)
35107250 A20LL05,
V5540 658435
METO6E 4,1 4936765
1506530 3,1 1657113
1327208 1,0 1327205
7321703 71153

KGrzl 1,1 1062843

56536 1,0 556586

26333 1,1 28064

(32367

1016773 103337/,
1590610
{ 22308443
249926
1590610 (brap 262902




EMPRESA N® 4 = Hoje N2 32

EIPLIGAGION DE LA GANANCTA O PERDIDA
POR AMGTE DE_ LA PERDIDA DE PODER_ADGUISITIVG

Afio 1 {Clerve) 30/6/%2 Afio 2 = 230/6/63
Higtdrico Ajustado Hiatdsico Ajustxdo
Astivon no Aetuglinados
Bieneg de Cambio 3586724 10312028 BT9688 TI6253%
Eienem dsUes (nato) 2931509 10003302 3351036 10545201
Inversiones 1404352 4M40644 2314260 621354
7922585 24653984 TG64 981 12929093
ERALIDE DO SCUVRIARODH
Deudas sn smonedsextzanie 2319506 5756765 332680 665360
Provisionosn monade extran] 21149 52873 apuas —
Tl lidaddifop/difecaniio 26802 o —
2347256 58681.0 332680 665360
Active Neto no sotuale 5575329 18785844 #732301 18263733
eapml Soclal S 1899482 22035420 2005482
Rosdiado del perfode M2 393824 130900 {2267964)
Begervas y saldo resuls
tado anteriow 149846 0792565 pYIASL ] 12708564
4152110 13186032 LOTT508 12346082
Aotive(Pasiva)Heto no actusle 1423216 5594812 2654792 5817653,
&mﬁbﬂi&-ﬂu 65%156 1647990 345551 $91302
Créditos 1251583 2103957 3221200 6362402
Cargos Diferidas 57133 144532 276465 558130
1958412 4836279 ZEO3ILT TEEEIE
Dealyoe dotvalicedos
Dowias 2386808 5967020 5023903 0047806
Proviglonss 6031 1692377 BRI346 1846692
Frevisionas 3178 794730 256508 I1RI%
Diilidedes MLasidas v o 354252 TOR 504,
33173 8L54327 6458309 125316218
sotivo(Pesivo)Nato actuale 14219 (3558048} (265672)  (5209584)
Pérdida{ Ganencda) por ajnste “
poder sdquimitive {20417264) { 508867)
(5559812) £5917650)

RTINS, RS



- 368 -

EMPRASA N2 4 = Hols H® 13
EFLICACION DE 1A GANANGIA O FERDIDA

FUR_LUS2F, DE 14 PRRUIDA DE_PODER ADGUISYLIW
Ao 3 - X/6/8,

Higtdrico Ajustado

Sadidoron ra bebumld s

tienss ge L1864 7225659

Taaner. de Voo {%eto) 37iRER 0297262
inverdoies TABETS 1531389

668404 17054,350

Despn ne Aebndizedos

Peadan on mavwmde enlren]s 763700 1238708
Previsiones wn monidesyie o e
Uhilidelnfexddng pladfocanbly e il
261700 AAFTR
Astive Naty no ~obvale TH4,704 17835630
Bekclmonio Hug .
Copitnd Seeded 2565966 2o05432
Resulisdo del peafeds 614883 Q62628
Resorvas ¥ caldo megale

“ago snborior 1505854, 10937289
4684702 148050

antivolPasivel Betw e asthiale 1IS001 355301
ABIT9R. S RAIE - '
B aporiol tdadaa gosndz AN
Cridd bos 10000767 IGN0ARRT
Turpor Divsvidoa IS8 1252768

LS AR £, 1 IS

11648929 18628226

Predra dekgalizndog .

Ragi o 1158420 A5UTER
Frod shaeiass 134804 pav¥i eyl
Prwviatones 569353 GL09ES
Weilidedne Diferidas i373300 219780

14B60930 2378T08%
AoiivefPapive) Msio Do sotuale 3238001 (5142802)

pr o
Pérdida(Cenanois) por ajusta .
padeyr sdodaitiv (L6319

(6355221}
fit s oo




FMPRESL RO L ~ Hoja N¥ 14

BXELICACION D L& GANANCIA O PERPIDA
BOR 4JUSIE. DE L6 PERPLOA D PUIFR AN LSITIVG

Ao 4~ 33/6/65 o 5~ 30/6/66
Histérico Ajustodo Histdrico Ajuntado
YRE D AUNELERH
Rlenss do lemdio TROZYSL 13815615 LI6RIEEL 13048045
Bianes ds Uss{Nete) LOLTTRS 1138370 V543532 Bl 3
Taveraiouss ) WUTEYS 15283535 3476 2406471
setimz on Moneda Exbesejs
Meponibiiidades b e o o
Codlditon oo v e —
13068000 24503934 20586261 2235000L
Peaivae po Auuelizdes .
Deuwins sn monsda sxtramje 2400836 321086 224343 2924343
Frevigione ap mine extranie s s ovacme i
Tiilid-Diferidas p/difocanhle = — e e
2400236 33686 2024345 2924343
Aglivo Hato so Actusliz. 11267568 2IB04048 Nl LT 25426058
acttel. Sosis) W2563 2262079 3927408 3367324
Heewltado del pavdeds 1790758 11638% IEFEEIL {22750844)
Ramervas ¥ selde vepul~
tade moterior 1553495 9279600 RBAOBE4 1348237
6365818 13305577 FEEEITS H2820187
Setdw(Pasive) Neto no acbuale 5300552 £L9%0T3 IDALELS 12656471,
Ashlyoa Askuel iuesds
M gpanibilidmica IFEBEL hlgy et R0 £29502
Oxdditee 1790388¢ :aazms}éé 19K0E3EY 19595383
Cazrges MMleridas o237 w,z LI035 133%033
20941 2EETATER RIS 2YIE 21583918
Beuvdss 383030148 B3I DeE 2O ISS
Poswielensn 3766643 L8345%5 ASENTHT A3TXTRT
Froviaienos 1548851 2054545 bELU A 3859470
Utdlidsden Biferidun 1693520 2198587 3661718 1661
25218535 nWII2 BE9EHES 31696583
Aotivo{Pagivo)¥ste sobwle  (5100552) (6430717 (10232643 {1011264%)
Pérdida{Oansnoin) por ajunts
poder adnuimitive (3268554) { no3828)
{249%270) (12666472)



95

EMPRESA H® 5 = Hoja H® 1

- 170 -

Afio 1 (Inicde) 31/12/61

Afis 1 (Cierre) 31/12/62

Histdrico Cosf Ajustade

ACTIW Histéxrico Coef Ajustade
Disponibdlidedes

sn pesss 2944 3,6 105988 43648
Crédites

en pesos 4ATBL 3,6 1537862 493708
Bienes de Camhle

on pesos 520689 3,9 2026687 T840

amoxrie abes p/

Exo Fine — ———e o
Inversicnss

on posos 30 3,9 11z

incoxp. afiel (c) — e 3800
Bienes de Uwo

valores erige L5846 4,6 2050892 413086

1noorpo aﬁo 1 i 519).3 3,9 20246 iéi?g

mmnlwrim. ( 806%) 46 ( 371092) { 9080)

®  dnocorpe

afio 1 ( 2122) 3,9 (  8a276) { 4244)

amortovaleorigine

afio 1 — — { 20685)
Bienss Immaterisnles

on pesas = romoen aoe
Cargos Diferidos

gastoa adelsntades 5201 3,6 18724 8247

1397488 5567263 Y370

e

2,7

3,1

117850

1333012

2412234

nz
11780

1890996
202461
130749

{ 432768)
{ 16552)

( 6432%4)

25566
5611321



- 171 -

FMPRESA N2 5 ~ Hoja N® 2

Afio 2 = 31/12/63 Mo 3 = 3/12/64
ACTIWO Higtérico Coef Ajustado Histérien Coef Ajustado
Disponibilidedes
en pesos 33757 2,1 70850 33204 1,8 146367
Créditos
en pegos 668651 2,1 1404167 565591 1,8 1018064,
Bienes de Caumbio
en pesos 1010273 2,5 2525633 650047 2,0 130009%
amortisecdidn
absorbe p/ExsFin. o Rniiad ot bl
Inversienes
incorp.asio 1 (c) 3R 31 AL 6 3,1 19
Bienes de Uso
mliorenriginale 395%4 A4 1821250 380348 4,6 1749602
incorpeafic 1(i) 51913 3,9 202461 51913 3,9 202461
8 j(g) 42377 31 130749 42179 3,1 130749
# "2 59123 2,5 147808 591523 2,5 147808
u n e e R36T6 2,0 477352
anortigacionss

valore origine { 108572) 4,6 ( 499%31) { 1195396) 4,6 ( 550042)
aportiz.incorpe

afiol (1) ( 6366) 3,9 ( 24827 {  8488) 3,9 { 33103)
amortizeineorpe

adol (o) { 28007 3,1 { 86322) ( 33651) 3,0 ( 10438)
Bienes Immuterioles

an pesos R spe Rt s
Cargos Difevidos .

gastos adelunte 10551 2,1 2257 95,8 1,8 17186

2131816 5721500 170149 4071938




FMPRFSA H0 § = Hoja NC 3

Ao 4 - 31/12/65

Ao 5 = 31/12/66

Histérico Coef Ajusiado

o

ACTIVO Histfrice Coef Ajustedo
Bispordbilidades
an pesos I779 L3 245313 2225
Crédites
en peauvs 118575 1,3 1456347 151073
Biencs do Cambie
en pases 61960 3,6 979236 807830
asortdescddn
abasrbep/RxeFine o o e
Yoversiones
en pesos 5 31 15 &
Blenss de Use
valoresrigine 358008 4,6 1846837 26039
incorpeatio 121% 51913 3,9 2461 51913
® % 1le 42177 3,1 130749 42317
€ ¥ 2 59123 2,5 147808 59233
« ®m 3 2376 2,0 47352 2367
s n 2 %38 1,6 12271 7638
L LI o s 15187
reveife tdoice  22WTPH0 e e 2BTG
amoriisscidn )
welsrosrigine (  229304) 4,6 { 5%47%) { R}
amortdgecsinosipe
fic 1 inlcle Wwe) 3,9 {4379 ( 27R)
smortigaceinesrpe
afe 1 elorre {311 3,1 { 119013 { 427
rti o
ameriisassinoorp — — 338
smorti sorsvaliis
4aiios BE3ET) e o { B399
Blenss Inmeteriales
en pesos o i —
Cargos Uiferidos
hoss adslantede W 1,3 9200 £201
4415209 A02050 502573

1,0

212245
1700731

969396

{ 597954)
(  45655)

{ 23079
¢ 2313

6203
4008339




EMPRESA N2 5 = HoJa N¢ 4

- 173 -

Atis 1 (Enlcie) 31/22/61

sfie 1 (Clerve) 33/12/62

PASIVO Higtérico Coef Ajustade Histdrieo GCoef Ajusbado
Deudas
N’ peses TREFB 36 2853137 TIVES  Rp7 1997428
Provizienes :
en pegos U269 3,6 699363 330281 2,7 837759
Previeiones
an pegos 13438 3,6 48557 55585 2,7 150080
Hilidades Difex.
¥y & Reslizar
en posss s PR, J— —
Capital,Reservas
¥ Resultadon
Capital 61337 = 1337 GIA3T e 61337
CapeRavalfo
sy 15272 o —— 48069 wee -
Regserves Legal 5126 emnen 5126 5126 o 5226
® General TOOOD e 000 FOO e o000
Bovelfe Iay 15272 349487 somssn INEIE e e
Utdlidedes
seide ejerceantc €024,  ewmm 62024, { 88057 ~= { 82957)
del sjercicto  { 150983 e { 250963) 2UORGS e 659253
Tocremento ne
3dentificade 1418695 1918695
1397483 5567263 73748 56320

B i nomiid

e




- A% -
BHPRESA NC 5 - Hojfa MO 5

Ao 2 =~ 31/12/63 4fis 3 ~ 31/22/64
PASTVO Hiptéries GCosf Ajustedo Histdrico Sesf Ajustado
Deuvdas
o pesos 1080891 2,1 226987L wanie 1,8 205382
Provisiones
an pesos 3N 2L 829357 276423 1,8 497540
Previsienes .
&0 pases 62675 2,1 131617 144648 1,8 26036).
Utilidedes Difere
¥ & Realiszar
on peEns s e Rt —
Capital, Reasrvas
¥ Besultados
Capital 61337 - 61337 61337 e 61337
Capital,Rewalfie
Ley 15272 9323 o —— 93231 e g
Rsservas
5126 oo 5126 5126 wwm 5126
sunanto afle 2 4218 o A28 4215 s 4218
" L | o e 1959  wees 3959
Rewmlifa Ley 15272 256455 -~ e 286455 e s
General TOU00  mows 20000 TOOR0 e 10000
Stilidades )
Seldo ejeres ante 5007 - 22358 00992 == 429320
del sjercicis FIUh, -~ 188901 € 453488) ~— { 3230440)
Incrasente no )
Identificads o 1318695 1928695

2171816 5721500 170189 4071938

P
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EMPRESA HO 5 ~ Yoja N® 6

&fio 4 ~ 31/12/65

aho 5 ~ 33/22/66

PASIVO Higflrico Coef Ajusbado Histérico Coof Ajustade
Dsudas
on pesvs 2017536 1,3 2622797 7T LG 7372
Provisionss :
on pecos 442933 1,3 575813 61611 1,0 1 S2ET Sk ]
Previslonss
en pescs 13 303 s wavonn
Uidlidadsn Difers
¥ & Realizar
on pescs i o e Rl
Capital, Repervas
¥ Resultados
Capitel 61337 e 81337 61337 o 61337
Gepital, Revalfls
Ley 1572 9RZ = s TIFL e e
Regervhs .
reveldo thamice 2287950 e e 22BFCEQ e e
snoxtise rovelin
téenion o e { 1975%2) - o
pirdida venta bie-
s redlotéenicn-
wenle e { forict ) QRIS v
Tt lidades
521do ajorce antere { 34738) === é TI9RY 2 487&5‘?% s é 3388695)
dol sjercicie 7312G) - 438878, 351693} owe 545530
Incremanto no
3dentificado 1518695 1918695
4435209 A0D050 521287L 068539

P

srctmavt e
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RMPRESA N8 5 - Tloja N@ 7

Afio 1 (Imicio) 31/12/61

Ao 1 {Cierve) 31/12/62

Distribueidn
de Ganancias Iistére Coef Ajustado  Hiptére Coef Ajustado
Saldo anterior 62024,  ~ 62024 (88957 -~ { 30957)
del ejercicio (150981) -~ {15091) 210893  ~ 65953
Jdberaaién Ressley 15272 L0069 - o L6 o~ -
{ 39%888) - { 88957) 146K :';0?‘;;
2 Reserva Legal - - 4218 o 4218
a capitalize revalfo 49069 — - 4362 - -
a honorarydos 317711 237 304320
4069 — 163091 308538
a cuenta nueve { 88957) { 82957 007 262358
{ 39888) ( 83957 a600% ;;é:;?

Afio 2 ~ 31/12/62

Digtribucidn
de Genencics Higtére Coef Afustado
Salde anterior 5007 - 262355
del sjercicic SIS, 163921
Iiberucidn Nes. Ley 15272 - -
102951 431279
a Nescrva Legal 1959 1959
a Capitallzacién vevalfio - o
a honorariog - -
1959 1959
a cuonta nueve 10099% 42320

102951 431279

P PSUO—
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Ao 4 =~ 31/12/65

EMPEFSA N2 § = Hoje N2 8
Ao 3 ~ 31/12/64
Dis tribueidn
de_Gananciug Histére Coef Ajustado Histdro
Seldo anterior 300992 e 429320  { 24730)
Pérd./utilide del ejerc. (453488) -  {3220440) ( 473119)
Transfs p/absorber pérd.:
Regerva Lezel 11303 — 11303
" General 7000C e 0000
" pfreveley 15272 256455
{ 14733) (719817 ( 487857)
a Regerva Legal e - wan
a cusnta nueva { 14733) ( 738817)  { 4a87ss7)
{ 14739) {7aoan)  ( Agvesy)

Couf

Ajustado

s cer——

{ 719217
( 438%78)

P ]

{1358695)

- s ———

{1158695)
{115%695)

T i
anos e oo




EMPRESA N2 5 ~ Hoja HO® §

- 178

iis 1 (Clerre) 2/22/62 A 2 = 33/12/53
. Higtérice Coef Ajustads Histérion QCoef Ajustedo
Vontas 5083024 3,1 1575737 J268478 2,5  WETIENS
Menost Cogto Pro=
dusbos veudidost
Extstensia imicisl 520689 3,9 2030687 TI8L40 3,3 U234
Praduceisn 4625385 3,1 14338694 VL0608 2,5  1BETLOR0
Manost Existencin
Fingl ( 78Ls) 3,1 (IR {1010273) 2,5 (2525683)
4367934 13957047 TRINTS 18560571
Gspancia de Vontsy 7150% 3800227 1031203 2311324
BEBOOE
Gastos opsrativos 518355 3,1 2406300 Y544 2,5 220Wé0
Anoridasciones 39662 Gosp 149833 25681 Cowp 105663
Previaioses 42098 2,7 112665 TS0 el 14889
630133 1870498 954315 2424412
T
Ihgnns diversen WB 331 21213 .%Wz 2;5 974.”
Diferenciss de
Cambie 5060 2,7 251262 . o
Yente Bienes ds Use 27306  3,) 84648 996 2,5 FUS0
wonog: Velur da
Inventaris { 229 4.6 { 243939) { 1337 46 { 6718)
95918 213184 AD55L 73202
maRy ps
Difsrencia ds Cambic s v 8458 2,1 8762
4Ajuste ¥tulos
valsr mercado oo e /37 2,3 2178
o — 1295 409D
Gemanciz antes de
Ajuste {Péxdida) 23106893 Y1944
Gangnede ajvsteds
(Péraide) 42913 { 281026}
Gamancie an (33
adguisi beo( PSrdida) 514940 A4
Gamancia{Périide)
meta del veriods 20493 Somp 059858 Y4 Comp 168922

i




FMPRESA N® § =~ Hoja NR 20

= 179 =

CUADRO, DE_GA~ o 3 - 31/12/64 Mo 4 = 31/12/65
HANGIAS X PFRDIDAS
: Bistérico Coef Ajustado Mistérice Coef  Ajustado
Ventas &784529 2,0 13569058 750300 1,6 00480
menog: Costo Pro-
duetos vendidos:
Evigtencia Inicial 1010273 2,5 2525083 650047 2,0 130009/
Produceién 6161832 2,0 12323664 €25/,306 1,6 10004389
menons Existencla |
Pinal ( €50047) 2,0 ( 130009%) f611960) 1,6 ( 9791.36)
6522058 13549253 6292393 10327847
Ganzncla de Ventas 202473 19205 LETO07 ATR6332
nenos:
Gagtos opsrativos 680471 2,0 127292 830954 1,6 1329574
Amortizaciones 23360  Comp 97505 2540 Gomp 20438
Anortizaciones del :
Reve)fo Téenico 86367 —
Previgiones 81970 1,8 17546 — o~
793801 1617993 934801 1420062
régs
Ingresos diversos 61283 2,0 122566 10520 1,6 16832
Venta Bienes de Uso 22146 2,0 44292 14%01 1:6 23542
renoss Valor de
Inventario ( 11006} 4,6 ( 50628) C 1717m) 4,6 {0 79902)
Diferenciag de
Carhia 3526 1,8 6347 — —
75949 1225 80851 (239228
menos:
Pérdida en opersce
c/'vaJ oves mobiliare 107 2,0 214, — ——
Diferencias de
Carbio 186 1,3 262
107 234 180 2hR
Ganenels ontes de
Ajuste (Pérdida)  ( 453423) { 473119)
Genen (“id slustada
(Pérdica) ( 1475825) (926599
Gareqcla ean poder -
adgrisit 5vo(Iencu:u) 245385 54,8071,
Geneneia (Féodida)
veta el porfoda (453483 Gowp ( 12304400 ( 4731190 Comp ( 438379)
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MMPRISA N® 5 = Toja NO 11

Cuabnn B Gh- Ao 5 = 31/12/66
NANGL ¥ FLYDIDAS
Mstdrice Coef  Ajuastado
Yontas THA2ES 1,0 Q520518
menost Costo Pro~
Auebos vendidos:
Vxistencia Inicial 611960 1,0, OP33 36
Produccidn TR0 1,2 9267363,
1anes: lxdstencia . i
Final ( gom30) 1,2 ( 96939%)
7526931 SRT7I01
Ganancd e da Ventan 4134334 52517
wenos 2
Gastos operativos TETI8 1,2 D565
Anortizaciones 19969 Comp Tré
Amortizuciones  del
Revaldo Téenico 197592 - -
Diferencias ds
Carbio 2125 1,0 2125
HR0h2 9126
mébe:
Tngregos diversos 33049 1,2 39659
Vente Bienes de Uso &6 1,2 105259
menog: Valor de
Inventaxio ( 87620) 4,6 ( 403052)
3345 { 258138)
Trannforido n Regexrva
Revalfo Téonics 202830
Ganancle antes de
Ajuste {(Pérdida} ( 331693}
Ganancia ajustada
{Pérdida, ( 993843)
Ganancle en poder
Aguigitivo {Pdida) L4Ba60
Garvoncia (Pérdida)
neta del perfodo { 331693) Gomp [ 545581)
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EMPRESA N® 5 = Hoja N 12

EYPLICACION DE L& GANANGIA O F

v EXPLICAC] GANANC ERDIDA
FOR AJUSTE DE 14 PERUIDA DE PODER ARG ISTITYO.
4o 1 (Cierre) 31/12/62 Ao 2 = 31/12/63
Higtérico Ajvatade Bistérico  Ajustedo
Activos no Actuslizadog
Bienes de Cawvhio 778340 2412234, 1010273 2525683
Biencs de Uso{Neto) 386167 1710762 406192 1691188
Inversiones o iy o 11897 2392 7415
Aetivos en moneds extranje o S man i
1168137 4134893 115857 4224286
Pasivog no ggtggl;iz'a,d__c& haad - r— e
Activo Neto no Aetuale 1168137 4134893 1418857 4224286
Patripopio Neto
Capital Social 110406 61337 154568 61337
Resultado del perfodo 2106893 142913 P7U%L, {282026)
Reservas ¥y Saldo resule= :
tadc anterior: 286787 190484 340806 2260397
608086 210911/, 593318 2040708
Activo(Pusivo)Neto no aetuale 560051 2025779 825539 2183578
Disponibilicedes 43648 117850 33757 7089
Créditos 493708 1333012 668651, QL 167
Cargos Diferidos 8247 23566 10551 22157
545603 176428 712959 - 197214
Pagivos Agtualizadog
Deudas 739788 1997428 logosael 2269871
Provisiones 310281 837759 394932 829357
Previsiones 55585 150086 62675 131617
Utilidades Diferidms e — — —
1105654 2985267 1538498 32308/5
Activo(Pagivo)Neto actuale (560051} {1.508839) 825539 {1733631)
PérdidafGansncia) per ajuste
poder adquisitivo (516940 ) { 449947)
| (2025779) { 2183578)
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IMPRESA N® 5 - Hoja N¢ 13

EXPLICACION DE La GARANCTA O FPOnDina
POR_AJUSTE DE LA PERDIDA DE_ PODER APQUIGTEIVO

Mo 3 = 31/12/4,

Higtdrico 4}vstado

Activos no Agbunlinadog
Bienes ce Cembio 650047 130009,
Bienes de Usolneto) - 385502 150408
Inversion.g & 19
Activos en woned: extrani. —— el

1045555 2090521

—— ———

Pagivos 1o Aok

2090521

Activo Heto no Jdetusle

L0

v o o ns ¥ S st o o o ety

138530 104830

1875601

Actiivos Act
T -

i 3380/,
56H5EQ,

V.
Cuxeos Diferidon 9548
650343 153437
e et e e

2 2053800
21 AQTEL0
&LE 250363

vt Sorrinn

15620608 23270
e s At ot

Activo(Pusivo)leto amctulo  (905725) {1630506)

. P e g
Péraita{Benencsa} por ajuste
poder sdgud sitivoe { 2455%6)

(1875691)

poyadiag ey
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EMPRESA N® 5 = Hoja N? 34

FOR_AJUSTE DE LA PERDIDA DR PODER ADQUISITIVO

Afio 4 -

31/312/65

Afe § - 31/12/66

Histdrico

Ajustado

Higtlrico Ajustado

Activos ne Actualizadogs
Pienes de Cembio 611900
Bienes de Tso{Neto) 2565313
Invergiones 5
Aol vos en moneds axbranje ——

979136 .

1432239
15

e —

241139

—acn

A S e e AR 8 it

Pagivog no actuslizedos ——
Activa Neto no Actualige SX7TT8

24133590

Eutpinondo HNete

Capi Joclal 154568 61337

Resultado perfode (472239 (586599

Regervas ldo resul=~

tado antberior 2275515 1198275
1954563, 273316

Activo(Pasivo}lleto no setual.l2s3117

213807

11179
1128875
T

Provigionses

Previgiones
Thilicndeos Mferidus

2460548,

345313
1./'v 24247

3196713

ictive(Pagivo)leto anturle {1273117)
Pérdide{Gueneisa) por ajuste
poder adgulalti

{15%0053)

{ 548021)

[PNSR——

(23.38074)

pooreripipivmreiorng

207530 969396
2275359 969951
5 15

R e

3085694 1939362

e ———

308369, 1939362

B 7560
154560

61337
{231693) (593843)
1597213 745500

14200038 {(17250€)
1603605 2111868

210045

1930730

62430,

R -

2329

317107
621011

A

270RV85 37925733

{3663608) {16£3606)

{ 448262)

{P118863)
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EMPRESA N® 6 ~ Hojs WO 1

"’mﬁ"

&fio 1 {Tnicle) 31/12/61

Aiic L (Clerre) 3%/12/62

ACTIVO Histdrico Coef Ajustedo Histérice
Dieponibilidades
on pesos 25,319 3,6 915548 39590
en moneda axtrane 439266 3,6 1581358 TEHT
Créditos
en pesos 990202 3,6 356427 LBL456
en moneda extrane o T sames AOR30
Blenes de Cambio
en posos 1854011 3,9 1230643 2192217
amortine absorbe
p/inversion.Fin. o e 32303
Inversiones
el pesop 25126 3,9 97991 25126
amento afio 1 Q469
en moneda extranj. 368362 3,6 1326303 402586
Bienes de Uso
wvalore originele 1308092 4,6 6017223 108668,
incorpe efio 1
(inicie} 318619 3,9 1242610, 318629
incorpor. afio 1
{cisrre) 7676
smortizece walores
originales {122430) 4,6 { 563178) ( 176248)
incorpore afio 1
(inicie} (500 3,9 (56550 ( 2%000)
inoorpore afio X
{cdsrre) werons e ( 25851
Bienes Inmaterisles
no exdsaten e e e
Cargos Diferidos
guatos adelantados 32686 3,6 117670 73649
5453753 2474349 21833

|

Oosf

4ob
39
3
4eb
3,9
351

Ajuatade

106893
2016811

4008031
108621
6796059
128552
F7991
29354
1086982
5918746
1242634
2193796
{  281074)
{  323100)
{ so138)

196852
22929323




FMPRRSA M2 6 ~ Hoja N% 2

Ao 2 - 31/12/63

Mio 3 =~ 33/12/64

ACTIVO Histérico Caef Ajustado Higtdrico Cosf Ajustade
Disponibilidades
81 pegos 7705 2,1 143180 224591 1,8 LO4264,
an moneds sxtranje 898441 2,1 1886726 826122 1,8 287020
Créditos
on pesos 180836 2,1 3865755 2323612 1,8 3822502
en moneda extrane 41006 2,1 8613, R e
Bieneg de Cambie
en pesos 2396108 2,5 5990270 3T 2,0 7554180
amortize absorbe
Bxs Fne 34993 Cimpe 135344 59219 Campe 191645
Inversionos
&N pesos 25126 3,9 97991 25126 3,9 9799
aumento afio 1 8469 3,1 29354, 9,69 331 2935/
" "2 RAR224 245 580560 232224 245 580560
" # 43360 2,0 86720
en moneda extran), 436538 2,1 916732 468056 1,8 §3090)
revalfio Lay 15272 397 - —— 397 e —
Blenes de Uno
velors orviginal, 1270956 4,6 5846398 1235930 446 5685278
incorporacs aliol
(indcio) 3869 3,9 324261, 318619 3,9 124261,
incorpe afic 1
{cierre) 25676 3,1 2193796 707676 3,1 2193796
incorporoafio 2 524845 2,5 1312113 524845 245 1322113
incorporesiio 3 o B 3113 2,0 G228,
axortise walore
originules ( 227204) 4,6  1045138) {26962 4,6 ( 1241365)
amoxtdize Incorpe .
afio 1 (tmieto) (435000 3,9 { 169650) { 58000} 3,9 { 226200)
amortige incorpe ,
afic 1 (cderre) 51702} 3,1 2s0276) 7653} 3,1 { 240414)
amortizs incorp,
afio 2 (%D 2,5 ( 42368) - (3389 2,5 (#4735
amortiz. incorps
aflo 3 fand e { STI94) 2,0 { 134388)
Bienss Inmaterisles
no axisten
Cavcos Diferidos
Gaston Adelantados 89752 2,1 188479 129233 2,8 232619
8565349 23118014 10518458 24475239

SBUIOTECK pe La FACIN TAD 0E CIENCIAS ECONOMICKS:
Profesor Emeérito Dr. ALFREDO L. PALACIOS
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EMPRESA N2 6 ~ Hoja N¥ 3

Afis 4 ~ 31/12/65 siio 5 = 31/12/66
ACTIVO Histdérice Coef Ajusisdo Higtlrioe Oscef Ajustado
Disponibilidades )
an pesos 322035 1,3 A1B645 864151 1,0 864151,
en moneds extranje 757539 1,3 984801 856377 1,0 856377
Créditos
on pesos 3295334 1,3 4283934 3923827 2,0 3923827
Bienes de Cambioc
on pesos 5085556 1,6 8136890 5352931 2,2 623517
amortige abacrbe
p/Inverse Fine 73304 Comp 211583 67691 Comp 193149
Invergionsa
en pesos 25326 3,9 97991 25126 3,9 97991
auments afic 1 w@6s 3,1 29354 %69 3,1 29354,
" "2 232224 5 580560 232224, 2,5 580560
“ ¥ 3 43360 2,0 86720 43360 2,0 86720
® LA WEL6E 1,6 200744, 125465 1,6 200744,
n " 5 o w—a——
en moneds estranje S4T9R3 1,3 712300 562685 1,0 56,685
rovalio Ley 15272 397 o 3F7 e e
Bisnes de Uso
valores orige 1220187 4,6 5612860 3200635 40 5522923
incorpe &fic 1 :
{ind.cio) 318619 3,9 1242614 318619 3,9 12061,
incoypors afio 1
(ciorre) W76 3,1 2193796 M™IE6 3,1 2193796
incorpors afio 2 524845 245 1312113 5RLELE 2,5 1312133
" [} 311;% 2,0 62734, 3113 2,0 622704,
" L 20777 106 331483 N7 106 331483
w 45 e v WL L2 ULTRE
amortize vulores
orizinales (37157 4,6 (2458922) (364542 4,6 { 1676293)

ancrtide valore

afio 1 (imicio) { 72500y 3,9 ( 22750 (0 #wo0) 3,9 { 339300

amoctige valore

afio 1 (cierre) ( 103404} 3,1 { 129255) 3,1 { 400690}

amortize aio 2 § 5081,1§ 235 é 127102} g 6’7788? 225 g 1691,70}
" [ 11,368 173582
" " 33162 ( 6532,) 1,6
u L1 — 17T L2 (0 15296)

Biencs Inmateriales
no existen

Cargos Diferidos
gtoas sdelantados 153077 1,3 199000 199041 140 199041

P e———

13267253 24787011 14921122 22537622

e e




FMPRESA N® 6 ~ Hoja

N® 4

- 187 -

a0 1 (Untede) 31/12/6%

sfie 1 {Dierre) 31/12/62

PASTVO Histdrice GCoef Ajustada Hiptdrico
Deudas
en pesos w02mes 3,6 3672965 1623029
en moneda extro 0895 3,6 507222 265978
Provisionss
en pesos L35TTh 36 1568786 4890477
Previsiones
60 DBEOE 19760 3,6 710856 245535
p/ fluctuacs de
cambio 36048 3,6 129713 292027
Utilidades Diferidas
en pesos e posmes e
Capital,Resorvas
y Resultados
Capital Suseripto
yalore origine 1485180 oo 1485180 L4B8380
eapitale revallo
Lley 15272 103680 e s RBEDLT
aumento aiio 3. o o 03713
Reserves .
Legal 28074 - 2807, 28074
aumento afic 1 e worcn %19
para fluctuss. y
contingencias 6000 e 000 6000
de primas emisidn 76393 e 276393 27639
eapecial 4053w 14051 14051
general 175000 o~ 175000 175006
sumento afic 1 e Rt 75000
Tepose ¥ renove de
maguinarias 100000 me= 100006 100000
sumenta afio L wnanace Rl 75000
revellio Ley 15272 895384 e s TLIONT
Resultadost
sjercicio anterior 53490 e 53,96 V4G5
del ejercicic AA950 e 490950 290569
nmenos: Divide
provise { 4900} = { 2%0) ¢ 4900
Tncremento no .
ddentificedo 12260303
5453753 21, IL9 TIRTS33

Gosf

Saexcuoew

2,7
2,7

Ajustado

4278
718341

1320427

E73045
788473

3485180

awn

303772

28074,
%19

6000
276393
X051
175000
75000

100000
75000

75954,
169412

( 1.-900)
12260303

22929323

e



EMPRESA N€ 6 - Hoja N& 5

&fio 2 -~ 31/12/63

Afio 3 « 31/12/64

Higtérico Coef Ajustado

PASIVO Higtérice Coef Ajustade
Dendas
en pescs 1946719 2,1 4088110 2844869
en moneda extranis R27952 2,1 478699 10352
Broviaionss
an pesos 61863 2,1 1347923 172323
Previsiones
en pesos 304353 2,1 639141 364,150
p/ fluctuacidn
de cambic 109234 2,1 229391 214334
Utilidades Diferidas
en pesos
Capital, Regervas y
Resultados
Capital Suscripte
velores originale 1485180 e 1485180 1485180
capitale revelfo
ley 15272 T3I04T e e 999064
ammento afio 1 303713 e 303773 03773
a w2 480000 2,7 1296000 LB0000
" 3 e s 331923
Reservas
Logal 2B0Th e B0, 2807,
sumento aflo 1 LY e HB1G 9839
4 % o2 1810 e 11810 11810
3 12984
p/fludtigee ¥ esntine 6000 e~ £000 4000
de primas emisidn 276393 e 276393 276393
aupenbe afio 2 1601 e 160l 160%
# " s s 10653
especisl B051 e 14051 14051
general L7500G  me—~— 175000 175000
avmorto afio 1 T5000  cmemen T5000 75006
n L4 175000 e 175600 175000
" " 3 e e 175050
reposicién y reno-
vecidn maquinaxias 100000 e 100000 00000
awnento afio 1 TE000 o 75000 T5000
" w2 75000 e 175000 - 175000
" L ———n s 150000
revelfo ley 15272 268037 e R -
revallo Ley 15272
otres socledad s 397 e L 397
Resultados
ajercicioc antere 299753 == { 3.’213/;4.3 242223
del ejercicio 649208 e } 7030 03345
dividende piove L900) e | 4900} { £90G)
Incresento no
1dentiidcado 12260303
8565349 232120, 10518458

D
paremtvspnmse

1,8
1,8

1,8

1,8

1,8

st

5120764
18634

1920181

6554770
385765

1485180

303773
1296000
331983

2607,
w819
11810
12584
€500
276393
1601
30653
14051
175000
75000
175000
175000

300000

75000
175000
150000

Anrman

ety

{ 870150)
0851
4900)

{
12260303

RU4T5239

remsstEm——




EMPRESA N® 6 - Hoja N® 6

Afio 4 = 31/12/65 Ao 5 - 31/12/66
PASIVO Histé:ico GCoef  Ajustade Histérico Coef Ajustede
Deudas
on pesos 3324632 1,3 43R2022 3615820 1,0 3615822
en moneds extranje 19753 1,3 25679 24323 1,0 144323
Provigiones
I DeBcs 13128961, 1,3 2364649 1616303 1,0 1616303
Previsiones )
eh pegos 5131205 1,3 b 566 603966 1,0 603966
p/fluctuacién
de cambio 02788 1,3 393624 207121 1,0 291123,
Capitul, Reservas -
¥ Regultadog -
Capital Suscripto
valorea originale 1485180  we- 1B51E0 UB5380 e 1435180
Capital, Reserva
ley 15272 999064, - e 999064,  ~~- —
&umsanto afio 1 03773 - 03T 302773 - 3037173
o2 480000 2,7 1296000 480000 2,7 1296000
" "3 331983 ~-- 331983 331983 e 331543
" v o4 531130 e 531130 531130 o 531130
L] n 5
Ragervas
Legal. 28074 2807, 2807, 2807,
sumento afic 1 19 - %819 2 R 93819
" v o2 11810 11810 10 e 11810
. " 3 12984, - 12984, 12964, e 1298,
. LI V1T — 24067 067 e 1067
" .5 — e 26625 - 26625
p/fluctuaciones y
contingencies Q00 - €000 6000 e 00
primas emieién 276393 -~ 276393 276393 == 276398
numnto afio 2 1601 1601 1601 mem 1601
LIS 10653 - 10653 0653 - 10653
eapecial L4051 e 1051 051 e 24051
general 800000 e 800000 1500000 e 1500000
p/resposicién y
J.enovac.i/mo mago 500000 = 500000 500000  wme- 500000
revallo ley 15272
otras socledades 397 e— et 397 - e
Resultados
sjerce anterior 14,6609~ { 1617348) 524593 e 1292233
del ejercicio 1331226 wem 44898 1586512 e E 45’/0%4}
ivide provimione { 4900 ) ~-- 4900 { 490) — 4500)
Increnento no
Idantificado 12260303 12260303
13267253 2477011 14921322 22537602

iy




- 390 =~
EMFREGA N® 6 =~ Hoja NP 7

Ao 1 {(Iniecle) 31/12/61 afe 1 (Gisrre) 31/12/62

Distribucidn

de_Gunanciag Histdrs Coef Ajugtado Higtére Coef Ajustado

Saldo anterior 53,96 - 53496 75954, - 75954

del ejercicio 490950 - A90950 590509 — 169412

Dividendo provisional ( 4900} =~ ( 4900 { 4900 - { 4%0)

Liberacién Res. Ley 15272 152367 - A75000 e
691913 539546 11365463 RADLE6

& Reserve Legal 919 e 919 11830 v 11810

a Impuestos s/dividendos - - - -

a Dividendos en acciones 303773 - 303773 - -

a Reserva Reposs y Renove

de maquinarias 75060 - 75000 175000 - 175000

a Regerva General 75000 - 75000 175005 175000

a Capltulizacidn revallo 152367 s AB000 -
6315959 L6359 836810 261810

& cuenta nueve 75954, e 75954 299753 —e { 121344)
691913 539546 1136563 240466

Afio 2 = 31/12/63

Digtribueidn

de. Gananciag Higtdére Coef AJustado

faldo anterior 299753 = { 12134)

del ejercleic 649208 ~—~ {  '010)

Dividendo provisional { 4900) — /,%b}

Idveracidn Rese ley 15272 263017 - v
1212073 { 133254)

& Reserva Logad 12984, == 12984

& Tnpuestos s/dividendos 31871 2,1 66929

& Dividendos en acciones 331983 ~— 331983
& Regerva Repos. y Renove

de maquinarias 150000 -~ 150000
a Neserva General 175000 ~— 175000
s Capitelizacién revallo 268017 -~ e

969855 736896
& cventa nueva 22223 =~ ( 870150}

1212078 ( 133254)




FMPRESA N? 6 ~ Hoja N® 8
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Afio 3 = 31/12/64

Aho /4, - 31/12/65

Digtyibuctn
de Gunenclap Hiutdre
Salde anterior 22223
dol ejercicio 03345
Dividendo provisional ( 4900)
940668
a Reserva Legal 14,067
a Dividendos en acciones 531139
a Impusstos s/dividendos 48862
a feserva Ceneral 200000
& Dividendos en efsctive -
794053
a cuenta nueve 16609
QL0663

A"

Coef Ajustado

e

—

s

1,8

14 atdys
( 870150) 146009
20851 1331226
{ 4%0) 4900)
C{ ML99) 1472935
U067 26625
53110 -
287952 13581,
200000 0000
- 203056
833149 948362
(1627348 524575
{ 784199 3472935

3

.

[y
)

!

[l
a3

Caaf Ajustado

(1617248)

44898
{  490)
{ 8'77350)

26625

24285
705000
263973

[T

1014383
{1892233)

{ 877350)




EMPRFS4A N2 6 =~ Hoja N2 9
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CUATRO DI GA- ifio 1 (Cierve) 31/12/62

Mo 2 -~ 31/12/63

NANGIAS ¥ FARDIDAS

Histdrico Coef Ajustsado

erecintem

Histdrico Coef Ajustado
Ventas EGR6504 17442162

reups; Costo Pro-
Guctos vendidos:

6536131 2,5 16465328

Txigtencia Inicial 3854011 7230043 22235480 Comp 6524011
Froduccién E123270 15382137 5734568 2,5 147286415
Aiortiseabsorb 1/
eosto prode vendidos a7e2 203773 0420 Comp 331040
nenass Txdagtencla )
Finel { 2223580) Cowp ( 6924611} { 2431301) Corp { 6125614)
4821533 1646692 (3170 15396452
Garenoiz de venbas 504922 XE220 QOB66G 1063376
TENOH
Gretos operativos LTEA, 1263756 BAIINR  P,E 1602757
Frevigiones hbeaehict 34865 1 Fel 33144
420577 1298623 1635901
nies
Inzresos diversos o4 02215 W17 245 3545337
Venba Fiepes de Use 36247 130366 13614 250 3,035
menos: Velor de .
Inventario ( 16392) { 75403) {0 D869 4,6 (0 39417
Diferencias de
Gambio facirieieg 230019 150256 2,1
206165 574995 307420
Goansnela snies de
ijuste (Pérdida) 590509 649202
Gansncia ajust da
(Pérasce) 25559 139548

Ganenia en toder
Adgqudsibivo {Péraidal

(860}

(326458

Ganancia {Péidida) 590509

neta Gel perfodo

169412

64208 Comp ( 7030}




EMPRESA N® 6 -~ Hojs N2 10
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GUADRG_I7 Gim Afio 3 31/12/%, Mo 4 = 3Y/12/65
WNCLAE ¥ PIRDIIAS
Higtdrico Coef Ajustado Histérico Coef  Ajustedo
Ventas 86123 2,0 172235846 12233906 1,6 1962250
menos: Costo Pro-—
ductos vendidoss:
Fxistencia Inicial 2431101 Conp 69?4@14 3836209  Comp  77L5825
Produceién 8533303  2,D) 17066606 10767656 1,6 17228250
Anortigesbeorbep/ )
conto prode vendides 111707  Comp 361763 132479 Conp 393312
menog: Bxistencia )
Final ( 3836309 Comp { 7745825) { 5156360) Gomp { 3340473)
7239682 16607158 9575584, 17018715
Genancia de ventas 1373043 61868¢ 2709322 2643535
Menos:
Sastor opervativos 834,652 2,0 1669364 1, DERYTET
Previsiones 21727 1,8 39108 143 L0849
326409 TIB4T72 16L06L5 2628406
VIV, 20 17152 LTI 1, 225170
LAQ36 2,1 GRLTE - -
Recupsre Frovisidn
afio snberior 2531 2,3 B9 1,0 Y43
$ Ge Uso 3448 2,0 (#3577 1,6 20069
nenos ox fe
T {21270} 46 97332) {6900 4,6 { 1)
i de
Ceantsio 53453 1,0 9215 113055 1,0 1E0I2
156713 312529 R05LE K igstivad
de
b {Pérdida) 03345 1333226
e ajustuda
a) TTILE5} 303951
L en podey
2683506 350047
Gonaia (Pérdida)
nets, del perfodo 705345  Comp %0551 1331226 Comp U489
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TMPRRSA H® 6 - iloja NO 11

CLILRO 11 GA= Ao 5 = 31/12/66
HANGLiS ¥ PERDIDAS

Histdrico Coof  Ajustudo

Vonltan 34943350 1,2 1779502020
menost Coglo Pro—
duetos vendidos:

Fxistencia Inicial 5156360 Comp 338473

Froduceidn 11936902 1,2 14,324,202

Apoctizedbsorbe p/

copto prode vendidos 147610 Comp 4721390

menoss Txistencia

Final { 5420622) Cormp  { GEIGOEG)
11820750 164712779

Gesuncin de vontas 3122600 1454744

menos:

Gustos operativos 1972883 1,7 2367460

Previsionen 5448 1,0 78448
2051331 04,5908

nés:

Ingrcsos diversos p 2% L R W 197007

Anulecidn Provisidn

afios antexdores 2143 1,3 15706

Cuncelucibn Previsidn

afiog unteiloves 114903 1,3 149452

Venta Dienas do Uso 37206 1,2 LA

renoss Valor de

Tnventazdio { 10370 4,6 (  55370)

Diferencian de

Carildo 193795 - 193795

515243 150317

Gansnecla Antes de ‘

Ajvete {Téadide) 1586512 (440850

Geutenieie e podey

Adquisitivo {(Férdida) { 61w)

Geouncla (Plrdida)
neta del pertodo

457004)



EMPRESS Ne 6 - Hoja N® 12

£ LE L4 PERDIDA UE POIER ADQUISITEVO
Afio 1 (Clerre) 31/12/62 . 4fis 2 ~ 31/12/63
Histdérieco Ajustade Hiatérieo Ajustado
actdvos no Actuallzados
Bienes de Cambio 2223580 $924611 2431301 6125614
Biensa de Uso (Nete) 1082816 8351277 1483679 9177489
Tnversiones 34595 127345 266819 707905
Activos en monedeaxtre
Disponihilidaden T46967 2016811 898441 1886726
Créditon 40230 108621 41016 86134
Inversiones . 402586 1086962 436539 916732
4530774 18615547 5557595 18900600
Pagivos ne Actualizedos
Daudas en monsd.extranje 265978 7IBLL 227952 418699
Previsson momedsaxtranio 292027 788473 09234 229391
558005 1506614 337166 T060%
Activo Keto me Acimmlizado 3972769 17108933 5220409 18192510
Eatcinonde Neko
Capital Social 1788953 1788953 2268953 3084953
Resultado dsl perfode 590509 255592 644,308 119548
Recervas y asldc re=
sultedo anterior 83039 1309065, 1422501 13256807
3209853 15135239 4335762 16461208
Activo(Pasivo)Noto mo Actual. 762916 1973604 884647 1731302
R T s
Ackivog Actuallizades
Disponibdlidades 39590 106893 77705 163180
Créditos VBL456 4008031 1840836 3865755
Cergos Difexidos 73649 198852 89752 188479
1597655 4313706 2008293 42750,
Deudes 1623029 4382178 1946719 4088110
Provisiones 489047 1320427 641848 1347923
Previsionss 248535 671045 304353 639141
2360611 6373650 2892940 6075174
Activo(Pasivo)Neto Actuale (762916} (2059874) EBLELT) (1857760}

Pérdida(Genancia) por ajus-
te poder adquisitivo 86130 126456

(1973694) (1731302}




EMPRESA N® 6 ~ Hoja N® 13

EXPLICACION IE 14 GaNANCIA G PRDIDA
POR AJUSTE I8 1A PPRDIDA DF PODFR ADMISITIVO
Ao 3 - 31/12/€,

Histdrico Ajuustado

Blenes de Carmbio 836309 L5825

Bienes da Uso{neto) 1602895 9LL%H3

Inversziones 310179 794625
Activos en Monede Exbranje

Disponibilidades 8asizz 1487020

Créditos . o

Inversionss L6056 $3£5031,

7041561 20015854

Paaixes po Actualigedos )
Deudas en monede zxt ,}o 10352 13{)34.

Provisionss en menedeexirani 224314 385765
224666 404,398

Aetdvo Neto wo Actuals 6516395 19611455
Capital Socisl 2600936 3416936
Resultado del perfode 98445 {71455
Reservas y Seldo resul- ) )
tado anterier 1713608 12856638

5012989 15496119

Activo(Pasivo) o astuale 1203206 4115336
busdiandos )
Digponibilidedes 224591 L0426
C s 2123612 3822502
Gargos Biferidos 129233 232619
( 247736 L4595

Davdas 2BLLBED 5120764
Providlonas Q72323 193008%
Previalonss 364150 E554770

42B1342 TT06535

Activo{ Pasivo)nete actusl. (1203506 {3247030}

Hmiida{Genancia) por ajusts

poder edquisitivo

{ 868206)

R

(4125336

e ——cay e .
perem



EMPRESA N9 6 ~ Hoja NE 1

RAREICAGION DY LA GANANCIA O PERDIDA
POR ANSTE DE La FERDEDA DE PODER ADMIGLTIVO
Ao 4 = 33/12/65 Ao &~ 31/12/66
Histérico Ajustado Histdrico Ajustado
Astdves pe Attuallinaden :
Blenss de Exshie 5156860 348473 420622 6616666
Bienes do Uso(metse) 1599880 8844489 2659304 8519506
Inversiomes 435644 995369 433644 995369
Aotives en monoeds extranjo
Plspomibilidades 757539 GRLE01 856377 836377
laveraicones 4793 72308 562685 562685
BLYT346 isagsi e £934642 17550603
Pasives se Astualissdos
Deudus en menadn exiranie 19753 25679 14121 hTVA 4
Provdsicues en monsdoaxtranie 302788 293624 293121 201123
322541 419303 435242 435242
Aokive Heto me Astual. £174805 19466129 RLOUO0 17115361
éwtﬁ Bocdal NSN66 3948065 310066 3948066
Repultado del perieds 1326826 393951 1581632 {44,0850)
Reservas y salde resul-
tado anterier 1833861 12323507 2936050 227524
£290453 16665524 7650328 14282463
Astiive(Pasivo)lleto ns motuale 3884352 2800605 &,5072 232898
A e ST es. b et el -
whﬂim- 322035 418645 86L150 864151
Créditon 3295334 428393, 2925827 3923827
Cargos Eiterides 153077 193800 153041 19801
3TH4LS 4901579 4987019 4987029
Daglves Actualizadon
Peudan 332632 43220622 3615832 2615822
Provizianes 1818961 2304649 5303 161633
Previsicnss £11%58 664566 0BG 603566
5654T98 7353237 5836091 5836091
Astivo(Pusiw)Moto asbualo (1884352)  (244,965€) {845072) {84%72)
e mmme

Pérdide(Qanancis} por ajuste
poder sdquisdiive { 390%7 a1,

{2800605) (was)
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BMPRESA N2 7 = Hoja N% 1

Afio 1 (Iniclo) 30/11/61

Afio 1 {Cierre) 30/13/62

ACTIVO Histdrico Coef Ajustado Histérico Cuef
Disponibilidades

en pasos 87210 3,7 322677 75255 2,8
Créditos ,

en pescs 75026 3,7 277596 87363 2,8
Bienes de Canbie

e pesoa TI07 40 09228 138106 3,2

smortlae abgorbe

p/¥xo Fine e e 13 Comp
Inversiones

a1 posos 126737 450 506043 V7533 40
Bienes de Usoe .

yalare origine 528368 10,4 SL95027 359731 0,4

inecorp. afio 1 s i N87FT 3R

amortise valore )

originnles ( 39754) 30,4 ( 43442)  ( 43243) 10,4

srortisacionse »

incorpe afio 1 { 12558) 3,2
Bienes inpeteriales

en peson cwnae p— .
Cargos Difsrides

Gastae Adelan=

tados 64773 3,7 239660 56737 2,8

patet g 67HT69%, Yiorrr

Enacansnantor

Ajustade

20734
524616

441939
816

470052

FUI202
1019958
{ 449727)

{ 40i86)
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BMPRESA NO 7 = Hoja N® 2

Afio 2 =~ 30/11/63 ' Afio 3 =~ 30/13/64

ACTIVO Hiatdrico OCoef Ajustado Histérico Coef Ajustaedo
Dispenitdiidades

an pssed 59503 2,3 136880 5967 1,9 277337
Oxdditos

on psses 233738 2,3 537597 135302 1,9 285707,
Blenss de Cambie

en passe W64 2,5 385353 167219 2,1 351360

amertisace abserbe

p/Bxe Fino 93 Casp 30 206 Comp 633
Inversiones :

on pesed 16513 4,0 466052 16513 4,0 466052
Bienes de Use

walores erige 183649 10,4 1509550 NNS Wb T47958

inoerpersceaiio 1 318737 3.2 1019958 308737 32 3019958

. w2 2577196 2,5 64440 RETI% 245 644490
. = 3 s - 331310 2,1 695753

mortisas: valoxs

sriginales ( 41066 10,4 ( 427086) 35573) 10,4  { 370011)

snextisace inosrpo

afio 1 { 25116) 3,2 ( ®&37) 376U 3,2 ( 120557)

{
{
aportiaace inoerpe
afie 2 ( 12632 2,5 ( 31580) {25264 2,5 { 63160)
emsrtisace incorpo
afte 3 — —— ¢  8021) 2,2 ( 16844)

Blense Inmateriales
a0 DeEGS

Cergos I feridos
Gestos adelantade 50133 2,3 115306 040 1,9 134976

o ocry wan. e

2295499 4676919 150%.73 4024819
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EMPRESA N2 7 = Hoja N% 3

Afio 4 - 30/11/65 Afio 5 = 31/12/66
ACTIVC Higtdrico Coef Ajustado Higtérivce Coef Ajustado
Di.sponibilidaden
en pesos 241350 1,4 3376890 152802 1,0 152802
Créditoes
an pegos 359309 1,4 503033 327331 1,0 27331
Riense de. Cambie .
#n pesos 284451 1,7 432567 469844 1,2 562813
anortizeabssrbs
p/ Exo Fine 224 Comp 589 724 Coup 1586
Inversiones :
an pasos 116513 4,0 4606052 116513 4,0 466052
Bienes ds Use
valerveariginale 71919 1044 47958 Ti91S 10,4 P58
incorporaccaiis 1 08737 3,2 1019958 87T 3R 1019958
) "2 257196 2,5 644490 25706 2,5 644490
" » 3 28716 2,1 600, 28716 2,1 O
@ L ¢ 632,34 1,7 1075338 LLT40 3,7 80597
" LI S — — RV L2 730529
axsriisevalore
eriginalas ( 31376) 10,4 ( 388710) ( 392%) 10,4 ( 407430)
amsriise incorpesr
sfio 1 ( s0=21) 32 ( 360%2) { &7%) 3,2 { 2009:8)
amsrtdse incexrpore
saie 2 ( 31%) 2,5 ( %uo) { 50528) 2,5  { 126300)
wsrtise incerpore
afie 3 ( 21 2,1 (506 ( 420 2,1 ( 2%9)
amortise incerpers )
oie 4 ( 20616 1,7 (3549) { 33548) 1,7 ( 50%)
smoridise incerpere :
afis 5 — s { 24239 2,2 290%7)
Bianss Imsatexiales
s peses —— e — -
Cargez Diferidos
Gtegondslant. 93866 1,4 131412 68858 1,0 8898
22288%, LTI9584 2657764 AIR0557
SRR, P YERABEEGRS TSRS



EMPRESA N 7 - Hoja N® 4
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Afio 1 (Enielo) 30/11/61

afio 1 (Clerrs) 30/11/62

PASIVO Histdrico Coef Ajustado Histérico
Deudas

en pesos 362327 3,7 1340610 396077
Provisionen

en pesos 127634 3,7 &72246 160430
Previsiones

en pesos —— — —
Utilldadea Difexidas

ol pemEdy e haand m—"
Capital, Repervas y
Rezultados

Capital valsorige 45000 e 45000 45000

aumento afio 1 e e 55000

Regerves 500

Legal. A500 4500 &

Especial (20 TS 600 600

Primes de exdsién 1193 e 1193 1193

Utilidades

saldo ejerce ante 155029 e 155029 35576

del ejercicio 22338), e 223384 2093%

Incremento no iden~

td ficado 4495132

919667 673769, 13877

Coef

RS-

2,8

2,3

AR
-
-3

tHE i

Ajustado

1109016

449204

45000
203500

4500
600
1193

182916
(42813

4495132
08248

Avmmmiincongn



EMPRESA N2 7 = Hoja R® 5

- 202 -~

Mo 2 ~ 30/11/63 Afe 3 - 30/11/64
PASIVO Hiegtérico Coef Ajusteds Histérico Coef Ajustado
Deudas st
an pescs 456256 2,3 31049389 581763 1,9 1305350
Provisiones
on peasos 226385 2,3 520636 274515 1,9 521579
Previsiones
on pesos s s e —
Utilidades
Diferdidas
an pesos —— — bl enes
Capital, ﬁosems
y Resultedes
Capital
valores oxiginale L5000 e 45000 L5000 e 5000
aumento afio 1 55000 3,7 203500 55000 3,7 203500
Reservas ) e . : e
Lagal 4500 =—- 4500 L300 e 4500
sumento afio 2 ——— 4188 4188 o 4188
. * 3 — memr 132 e i3z
Rapecial 600 - 600 600 e 600
Primes emiaifn 1193 e 1193 1193 e 1193
Tuilidades
gsldo sjerce ante 201439 e~ 5 115625.1% D404 ~mm  { 1873738
del sjercs 300938 —— 491015 0262 = {13353
nenoat Divide
provise ( 5400) 1,9 ( 352260)
Incremento no
identificads 4495132 4495132
1295,9% 4676919 1509473 4024819
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EMPRESA N2 7 - Hoja K® 6

Afio 4 - 20/11/65 Ao 5 - 33/12/66

PASIVO Histérico Coef Ajustado Histérico Coef Ajustado
Deudas

an pesos 1066727 1,4 1493418 1267234 1,0 1267234
Previsionss

on pesos 453092 1,4 634329 565089 1,0 565089
Previaiones

en pesos Land e e s
Utilidades Diferidas

en pesos —— —— R -
Capital, Reservas
¥ Resultados

Capital

veloreorigine 45000  awmue 45000 L5000  ewen 45000

auwnento afio 1 55000 3,7 203500 55000 3,7 203500

Reservas

legsl 4500 cwmms 4500 4500 e 4500

aumento afio 2 4138 e 4288 L3328 e 4188

® s 3 1312 e 1312 1312 e 1312

Primas emisidn 1193 weem - 1193 1193 awm 1193

Uillidades

Beldo ejerceantere 43740  ~we  { 3113093) 223160 ~= ( 2667639)

del ejercicio A54142 e 970065 493088 cmem 801048)

Incremento no

1dentificado 4495132 4495).32

222889, 4739544 R65TIC, 4T0557
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FIMPRESA N® 7 -~ Hoja N® 7

Afio 1 (Iieio) 33/13/61 Afio 1 {Cierre) 31/11/62
Bigtribucidn

de_Gansncing Histdre Coaf Ajustado  Histdre Coef Ajustade
Saldo anterior 155029 - 155029 REST - 132026
del ejercicio 223384 - 223384 200396 -~ { 412813)
378433 — 378413 534973 { 229397

a Dividendos y honorarios
Directoric y Sfndico 52837 3,7 195497 RIU6 2,8 0Rr169
a Reserve legal —— e L1886 - AIB0
52537 195497 333534 u‘;g;;';
a cuenia nueve RL576 - 142916 201439 - {1156254)
378413 372413 534973 { 229697

Afio 2 - 30/11/62
Ligteibucidn

do Gananeiags Histdre Coef Ajustudo
saldo snterior 203439 --  {1156254)
del ejercicio 300938 == { 491015)

502377 (1647269)

o s it

& Dividendos y honorarios

Mrectori~ y Sindics 7025 2,3 223157

a Reserva Legal 1312 - 1312
98337 224469

a cuents nueve AOLO40 (1871738)

502377 (164726%)
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PMPRESA N@ 7 ~ Hoja N® 8

Ao 3 =~ 30/11/64 At 4 - 30/11/65

Digtribucidn
de Genancias Histére Ooef Ajustado IMetdrs Goef Ajustado
Saldo snterior LOA040 = (1871738) 1370  ~— (3113093
del sjercicio 32762 == { 1335370 L5R32 - 970065
726802 (2005275) 597382 (2143028)
a Dividerdos y honorarios
Directorio y Sfndico 397662 1,9 755558 T2 1,4 S2A61
a Reserva Logal - - — -
& Dividendo provisicnel 185400 1,9 352260 e e
583062 1107813 ITR2 524,611
8 cuenta nusva 1370 (3113093) 223160 {2067639)
726802 (2005275} 597882 (214,3028)

. ot
a————




TERA N2 7 = Hoje N 9

CUADRO 1T Ghs Aflo 1 {Cierre] 30/11/62 Ao 2 - 30/11/63

NéLNSZI -‘é

] Histérico Coef  ijustado Histérico Coef  Ajustado

Ventas 2450578 32 841850 2025323 235 7320307

menos: Gogte Pro—

ductos vendidos:

Taistencia Tnleindl 77307 4y 309223 133237 Cos: LARTSE

Produeeidn 1599373 3,2 511799, LGA7051 2.5 4042628

Arortineabeorhe P

canto prodeveniidos 21400 Sonp 132097 2688 Cop 119141

Fineld Covp (442755} Gorp { 32573)
1559363 5317204, 4245001

Cenancla de ventas 390715 2TRLB6 3102006

BNoE:

Gaatos operativos 693322 352 2234630 10772946 P 2602365

nfs:

Ingresos diversos 2040 342 6526 AEY 2.5 39415

Venta Bienes de Vse 171759 Z47 549629 220554 245 Ly

menos: Valor de

Tnventario { 163133) 10,4 ( 1696593) 169214) 10,4 ( 1760865}

Diferencias de

Carhio 1337 3,0 4278 295 2,5 737

12002 { 113614%) 76303 { 1146823)

Ganancis /

ijuste (Pérdida) 209396 300934

Ganancls sjustads

(Phraida) { 630297 { 727182)

(ranancla en pm}ar

Ldguieitivo (Pérdida) 217479 236167

tanancia (Pérdida)

neta del perfodo 2093% Corp ( 432813) 300933 tomp { 491015)




FMPRESA N® 7 - Hoja N® 10
QUADRO DF GA= Ao 3 - 30/11/64 Ao 4 =~ 30/11/65
Nr\ 3 y D €
Histérico Coef Ajustado Higtbrice Coef Ajustado
Ventas 3527226 2,1 L0775 5226009 1,7 8884215
menogt Gosto Pro-
ductos vendidos:
Existencia Inicial 154234 Comp 385723 167425 Corp 351793
Produceidn 1897253 2,1 3984231 2601406 1,7 A5R43%
Arortigeibgorbe p/
costo prode.vendidos 34803 Comp 106676 48620 Conp 127502
nenoss Fxistencia
Final ( 167425 Comp ( 351793)  { 2854675  Comp ( 433156)
1918865 M24837 20622776 4570529
Gemencia de ventag 1608361 3282338 2603233 4333686
meros:
Gastos cperativos 1329013 2yl 279097 2231391 1,7 3793365
nég:
Tngresos Giversos 358453 2,2 75281 TEOLL, 1,7 132743
Venta Bienes de Uso 112030 2,1 235221 29705 1,7 506348
menop: Valor de .
Tnventario ( 104444)  Corp ( 1086218) { 293635) Comp ( 616633}
43434, ( 75716 82301 22458
Ganancla fAntes de
Ajuste (Pérdida) 322762 454143
Gananceis Ajustada :
{Péraida) ( 28430%) 542119
Ganencle en poder
Adgquisitivo (Pérdaida) 150762 L2786
Ganancia (P8rdida)
neta del perfcdo Ra62 Comp (  133537) 454343 Comp FIO0EE

[ E————
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EMPRESA N2 7 <« Hoja N2 11

CUADRO DE GA=- Ao 5~ 31/12/66
Higtérico Cosf Ajustade

Ventas 6654067 1,2 7984880

menog: Costo Pro-

ductos vendidos:

Fxistencia Inicisl 254675  Coup 433156

Produccién 3311271 1,2 3973525

Amortizedbsorbe p/

costo prod. vendidos 66268  Cowp 145240

mencs: Existencia ‘ )

Final ' ( 470563} Comp ( 565399 )
3161646 3B6522

Ganancia de ventas 3402421 3094358

mehom

Gastos operativos 3104263 142 3725346

néss _

Ingresos diverscs 2L60 1,2 109752

Venta Bienes de Uso 194781 1.2 233797

menos: Valor de )

Inventario ( 183311) 1,7 ( 311609
1102930 31360

Genancia Antes de

Ajvete {Pérdida) 491088

Ganancia Ajustada

{Pérdida) 305102

Ganancia en poder

Adgquisitivo (Pérdida) 495946

Genancia (Pérdida) :

neta del perfodo 491088  Comp 801048
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EMPRESA N® 7 =~ Hoja N® 12

EXPLIGACION DE L4 GANANCIA O PERDIDA
POR AJUSTE DE LA PERDIDA DR PODRR ADQUISITIVO

Afio 1 (Cierre) 30/11/62

Mo 2 - 30/11/63

i stérico

Ajustado Higtdrico Ajustado
Agldvos no Aotk ado
Bienes de Camblo 138237 4427755 154234 385723
Bienes de Uso(Neto) 622667 L2724 681368 3035361
Invergiones 117513 470052 116513 LobD52
873417 5184054, 952115 3887136
Pa, Actualizado stwcors o v .
Aetivo Neto no Actuale 878417 . 5184054, 0523115 3887136
Petrimonio Neto
Capital Social 100000 24,8500 100000 248500
Resultado dsl perfodo 209396  ( 63029%2) 300938 { 727182)
Regervas y seldo resul=
tado anterior 331869 4684341 211920 3349359
&,3265 4302549 612858 2870677
Activo(Pasivo)Neto no actuale 237152 2881505 339257 INLEL59
ivo tualizados
Disponibilidades 75255 210714, 59513 136830
Créditos 187363 524,616 233138 537597
Cargos Diferldos 56737 153844, 50133 115306
319355 89419, 343384 7897183
Pagives Actvalizedog
Deudas 396077 109016 - 456256 1045389
Provisiones 160430 448204, 226385 520686
556507 1558220 &3264,1, 1ET0075
Activo(Pasiwo)Neto Actusle  {237152) (664026) (339257) {780292)
Péraidaf{Ganancis) por ajuste
poder adquisitivo {2174%) (236167}
481505 {10164,59)

st e i
S
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EMPRESA N® 7 =~ Hoja N 13

P oN (ANCIA O PERDID,

9, SIE DE DA DI PODFR_ADOUISIIIVO
Ao 3 = 30/11/84

Higtdrico Ajustado

Activog No Actualizadog

lenes de Cambio 167425 351793
Bienes de Uso{Neto) 873226 2537587
Inversionss 116513 LOO0ER

115716y, 3355432
Pagivos mo Actuslizadog e —
Activo Neto no Actuale 1157164 3355{.32
Patrimonjo Neto
Capitsl Social 100000 28500
Resultado del perfodo 137362 284,305)
Reservag ¥ Saldo resul= )
tade anterior 2415833 2282027
853195 2247122
Activo(Pasivo)}Neto no Aetual. 503969 1108310
Activos Actuwalizadog
Digponibilidades 14,5967 277337
Créditos 135202 25707
Cargos Diferidos TI0L0 134976
352309 669337
Pagives Actualizedos
Deudas 531763 1105350
Provisiones 274515 521579
8L€278 1626929
Activo(Pasivo)Weto actusle (503969 (957542)
Prdida{Ganancia) por ajuste
poder adguisitivo {150768)

{1105310)

e
prosnsnii ey
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EMPRESA N® 7 - Hoja N® 14

EXPLICACION DE 1A GARANGEA O PERUT

' FOR_AJUSTE DE LA PERUIDA DE PODFR_ADQ)ISITIVO

Afio 4 = 30/11/65

Histérico Ajustado
sctives no Actualizedog
Bienss de Cambio 254675 433156
Bienes d4 Uso{Neto) 1163181 2868001,
Inversiones 116513 466052
1534369 3767209
Activo Neto no Actusle " 1534369 3767209
Eabrimonio Neto
Capital Social 100000 248500
Resultaedo del perfodo 454142 542779
Reservas y Saldo resul-
tadgo anterior 154933 1393252
709075 2184511
Activo{Pasivo)Neto no Actuale 825204 1582698
Aetivos Actualigado C
Disponibilidades 241350 337890
Créditos 359309 503033
Cargos Diferidos 93866 131412
694525 972335
Peplvop Actualizadop
Deudas 1066727 493418
Provigiones 453092 634329
1519819 RITTT
Activo{Pasivo)Neto Actuals  (825294) {1155412)
PéroidafCGanancia) por ajuste
poder adquisitivos { 427286)
{1582698)
e

Ao 5 = 30/11/66
Histdrico Ajustado
L0568 565399
1521652 340075
116813 L66052
2108733 4171526
2108733 L171826
100000 248500
Luinss 05102
234,353 1438636
825421 2399088
1083000 1779038
152800 152802
327331 327331
- gagae 64898
549033 549031
1267234 1267234
- 565089 565089
1432323 1832323
1289202 {1283292)
{ 495946)

{177923%)

oo
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91:8
EMPRESA N€ 8 - Hoje NO 1

Ao 1 {Iniclo) 31/3/61 Ao 1 {Cisrre) 31/3/62
ACTIVO Histérico Coef Ajustado Histérico Goef Ajustedo
Disponibilidades
en pesos 58240 3,3 192192 W61 2,7 195850
Créditos
en pssos R0 3,3 050157 493716 2,7 4033033
en moneda extranj. 4042 3,3 13339 e o

Bienes de Cambio
sn pescs 68970 3,4 235498 299497 2,9 868541
amortige absorbe

e Fino R ———— avvewact P

Iaversgiones
en pesos 2T 34 92 27 3,4 9%
Biones de Usp )
velores origo 103702 3,6 5053327 1403503 3,6 5052611
incorpo. afic 1
(4niclo) 1729509 3,4 5880330 1729509 3,4 5880330
incorp. afic )
{cterre) — — AMREG 2,9 1433325
smortise valo
origine ( A262) 3,6 ( 765439) (  315623) 3,6 { 1136243)

smoxrtige incorp
afic 1 (1nicio) ( 1R8106) 3,4 { 4355603 {  256212) 3.4 (871120
pmorilze incorpe

afio 1 {clerre) e wme (0 52818) 2,9 {  15317M2)
Bienes Inmateriales
en pssos X 34 3 i 34 3

Cargos Diferidos
gastos adelants 20630 3,3 6307 25634 2,7 612

3868683 13291018 4968095 15572462

A=

ot 3 .
s e
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¥MPRESA R® 8 - Hoja N¢ 2

Ao 2 = 31/3/63 Afio 3 = 31/3/64

ACTIVO Histérico Coef Ajusiade Histdrico Coef Ajustede
Disponibdlidaden

en pesos 215891 2,0 43%782 02528 1,7 174323
Créditos

on pesos 751122 2,0 3502244, 1763345 1,7 2997687
Bienss de Camide

en pegos L9757 2,2 1084065 537930 1,8 B4,

anortise abso p/

Exo Fine m— e Rt henngad
Inverniones

sn pesos 27T 3:h R 27 34 R
Bienes de Ugo

volore origine 1403427 3,6 5052337 OB 3,6 5046804

incorpe afio 1

{inicic) 1729509 354 5880330 1729509 3,4 5880330

incorpes efioc 1 :

{cierrs) 494250 2,9 1433325 £34250 2,9 1323325

incorpe &fio 2 1780542 2,2 3917208 1780349 2,2 3917208

® 8 s wms 278583 1,8 501449
amortime valors
originales { 419580} 3,6 ¢ 1530488) 522153) 3,6 { 1879751)

{

apoxrtize afic 1

(1ni§io) N { 34318) 3,4 € 21206881) {  512424) 3,4 { 1742241)

SO LI No

{clerre) é 105636) 2,9 { 306344) (  158454) 2,9 { 459516)

amortige afio 2 191495) 2,2 { 423289) é 29 g 2,2 § 842578
" v 3 i e 26617) 1.8 479

Bienas Immateriales

an psses 1 34 3 L 3.4 3
Cargos Diferides
gtos. adelante 81710 2,0 163420 07 1,7 52326

8821 17920004, 6516651 15999624,

c——— J e ey
fresmwa———




A

EMPRESA N® 8 = Hoja HC 3

Afio 4 ~ 31/3/65 Ao 5 = 31/3/66
ACTIVO Hiatérieo Coef Ajustedo Histérico Cesf Ajustade
Disponinilidedes
an pesos 462694 1,4 TR 812063 1,0 812063
Orfditos
&n pesod 251867 14 301261 3322010 1,0 3322010
Bienes de Cambio
&n pascs 630427 1,5 945626 197365 1,1 1217102
amortlge absorbe
p/Exe Pine —— , — —en smon
Inversionss
an pesos 27 344 92 27 354 =
incorpe aflo 4 20 1,5 o) AW 1,5 kY
" LI 1 ——n— Ead 381 1,1 199
Bienes de Uno
walor. origine 100729 3,6 5042624, 1389316 3,6 5001538
incorp. afio 1
{inicio) 1729509 3,4 4880330 1729509 3,4 5480330
incorpe afio 1
{clerre) 494250 2,9 343318 AR50 2,9 1433325
incorps afic 2 1780549 2,2 3917208 780549 2,2 3917208
» * 3 278583 1,8 501449 278583 1,8 501449
# LA 246921 1,5 370382 24601 1,5 370382
" v 5 —— ey 415787 1,1 457366
amortine wvalore
originales { 625430 3,6 (2250562) (7205350 3,6 ( 2593926)
amortize afio 1
(1nicio) ( 60530) 3,4 (23778025 ( 768636) 3,4 ( 2613362)
smortige ailo 1
{cierrs) g 211272; 2,9 s 612689 2640903 2,9 5 76
swortize afio 2 574485) 2,2 1263867 765080y 2,2 1485156,
* : 3 53234% 1,8 } 9582 79851 1,8 ( 143732)
® {  25235) 1,5 37852) % 501;793 1.5 f 75'7053
» L1 —— o 59374) 1,1 |( 65311,
Bienes Inmaterialss
5 pedos 1 3.4 3 1034 3
Cargos Difsridos
ghoss adelantade 2193 L4 30703 152463 1,0 152463
-C67308 15342565 9112109 15222507

| sSEmsmmme 0 oot




EMPRESA N® 8 = Hoja

NR 4

- 215 =

Afio 1 {Indcie) 31/3/61

sfio 1 {Clerre) 31/3/62

PASIVO Histérico
Deudasn
an pams 898728
en moneda extrans 652113
Provisiones
en peeocs 435132
dif. decambio 115000
Previsiones
en pescs 568764,
Cepital, Reservas y
Resultados
Capital 60000
sumento afio 1
Reservas
Rewvalfo ley 15272 96589,
0l 5530
supento afio 1 w——
de previsién 75200
p/revalle enas
ds uso 33174,
p/ incremsnte
productive 21251
Utilddades
galdo ejerc. snte 93
del ejercicio 3TV
Incraemento no
1dentificado
3868683

|

w——

353

393

393
33

3,3

Coef Ajustado Histérico
2965802 1320456
2151973 622980
1,35935 5788,8

379500 F0000
1876921 BLEGS,
&£000 0000
o 965894
5580 5530
——— 420
75200 106376
33174 33174
21251 2125%
99 e
378 51012
4247835
1391018 4968695

Goaf

Ajustedo

3565231
1682046

156289
810000

2434331

60000
5580

420
106876
3317%
21251

{_ 13227)
1056055
R24T835
15572462
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PMPRESA N® 8 ~ Hoja N2 5

Ais 2 = 31/3/63 Mo 3 - 31/3/64
PASIVO Histdrico Cosf Afustsds Histérico Coef Ajustado
Deudes
on pesos 2088758 2,0 4177516 1430054 L7 2431262
en moneda axtre 3128367 2,0 22656734 864774 1,7 1470116
Provisiones
en pems 808196 2,0 1616392 833524 1,7 1436991
p/dits cambdo 416122 2,0 832244, 586122 1,7 996407
Previsionss
en pesom 1134620 2,0 222920 W79%U2 3,7 2515901
Utilidades Dife
y & Realizar
en pesos — s o —
Capital, Reservas y
Repultodos
Capital 60000 = 60000 BO00D oo 60000
Ragervas
Logal 5580 o 5580 5530 e 5580
aumento afio 1 420 —— 420 420 - 420
de previsién 106376 o 106876 ID6376 e 106376
awmento afio 2 43362 e 43362 43362 e 43362
“ # - — AR VIR 41544,
p/renovacién
Wenes de wso 33174, e 33174 333 e 33174
p/incremente
productivided 21251 === 21251 21251 e 21251
revalfio Ley 15272 965894  —— — 965894, - ——
Ytilidades
aaldo sjerce anbe — 978811 m— e 2226136
del sjercicle 55594 o 1310569 37634, e 376369
Incremento no
identificado 4247835 L241835

6848214, 7920004, 6516651 15999624

ot sc s e
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EMPRESA N? 8 = Heja N° 6

As 4~ 31/3/65 Ao 5 - 31/3/66
PASIVO Histérieo Coef Ajustade Histbrice Oaef Ajustade
Dsuias
e pasos 1558994 1,4 2182592 2388488 1,0 2388488
an moneda extre TR L4 1018067 621664 1,0 621664
Provisionse
an pesos 888702  1y4 J244383 13628 1,0 973428
p/aits de comido 646322 1,4 04571 721123 1,0 1123
Previsiones
a1 PSa0s 1857137 1,4 2599992 2953801 1,0 2951801
Utilidades Dife y
& Reelizer
an pescs — armmin e amame
Capital, Reservas
¥ Resuliados )
Capdtal G000  omene 60000 63000 oo 0000
Resgerws
Legal 5580 e 5580 5580w 5580
awsento sfic 1 420 e L0 L20 o 420
De Pravisién 106876 - loe87e 106876 o 1063876
aumanto sfie 2 43362 o 43362 43362 - 43362
% "3 LT, - LT9%4, LT e LT,
. LI 3 29984, = 29984 29984, - 20984
B s 5 o ——a 3771 e 3
pera rencvaceble—
Rse de use 3317, e 33074, 3317, e 337,
IncremeProduots R1251 e 21251 21251 e 2225)
saldo rewaldo ley
R® 15272 965894, - o 965894 e R
p/pego dividendos 27250 = 27250 — e
Utilidaden
asldo ejercoante m— dnr 2559516 s s 278197
del sjorcicio LTH2T e 209968 JOLAL3 e 213603
Ineremsnto ne
identifiosdo 4247833 4261835

7067308 35342565 9110103 13222507




FMPRICA N2 8 ~ Hoja N® 7

ifio 1 {Inicio) 31/3/61 Ao 1 {Cisrre) 31/3/62

Digtribuclén
de_Gunancies Histére Coef Ajustado  Histére Ceel Ajustado
Salde anterior 99 - 99 s —e { 13227)
del sjercicio 3TNLE — 3748 51012 - 1056055
34T 37847 51012 1042828
& Reserva Legai. 420 —— 420 - -
a Dividendos 3050 - 3,3 10065 3050 2,7 8235
a Honorars Directs Sindico 2701 3,3 8913 600 2,7 12420
a Fondo Previsién 31676 . 31676 43362 e 43362
- 3TBLTY 51074 53,03;, 64017
a cuenta nuevs o | { 13227) e o811
37847 77 51012 1042828
Afio 2 - 31/3/63
Digtribucién
de Gananclus Histdére Coef Ajustado
Saldo anterior ~— gresia
del ejercicio 55569/, - 1310569
a liﬂﬁﬁl‘?ﬂ lsgal e e
a Dividendos 3050 | 2,0 6100
a Honor:res mmét,y cfude LE00 2,0 200
a ¥ondo Previaién LUd, - L7944,
5559, G374,
a cuentn nuova —— 2226136

55594 2289340

W 250
e

[ R D Y
= e 4 X S




EMPRESA NR € « Hoja N® 8

Dj‘g'bgbucgég
de_Gananciag

w 219 -

Ao 3 = 31/3/64

Mio 4 - 31/3/65

Salde enterior
dal sjerciclo

a Reservé lLegal
a Dividendos
a HonorarsDirecte Sfndlco

a Fondo Previsién

a ocuenta nueva

Histére Coef Ajustado  Histdre. Goef Ajustado
- 2226136 e 2559516
37634 -~ 376369 L1427 20998

_376___3& 2602505 47427 16%BL,

3050 1,7 5185 308 L4 4270
4600 1,7 7820 6600 1,4 %R40
29984 =~ 29984, 3rrer - 3T
37634 42989 K427 51287
et 2559516 — 2718197
37634 2602505 47427 276%84




FMPRESA N® 8 = Hoja N2 9

- 220 =

GUADRO DE A= iio 1 (Cierre) 31/3/62 Ao 2 =~ 31/3/63

NANGYAS ¥ PRRDIDAS . :

' Histérico Coef Ajustado Histdérico Coef Ajustado

Ventas 3511125 2,9 10182263 4072567 2,2 BO59647

menss: Gosto Pro-

ductos vendidos: ’

Existencia Inicial 68970 3,4 234498 299491 29 269541

Produceidn 27616 2,9 8420086 2932728 2,2 45112

hroxtizedbsorbe p/ _ .

costo prode.vendidos o o - o

nenoss Fxistencia _

Final C20%97) 2,9 ( 868541)  ((4%2757) 2,2 ( 1084065)
2697089 TBEE0L3 2739068 623559

Ganancis de venlas 814036 2326220 1.33349% 2724049

nENoss : , _

Gastos operativos 325566 2,9 QL4 1AL 636175 252 1509535

Amortizaciones 234323 Comp 00252 FAFISY AN Comp 1384397

Difersncias de

Carbie 185000 2,7 499500 116122 2:0 232244,
794639 402893 1275708 3126226

nAs: ‘

Ingresos diversos 30590 2,9 88711 TR 2,2 1742

Venta Bienes de Ugo 1075 2,9 3117 53 232 112

nenos: Valor de .

Inventario o~ - ( 40) 3,6 ( 14k

31665 21328 203 1710

Ganencie Antes de

Ljuste (Pérdida) 51012 5559,

Cansncia Ajustada , ‘

(Péraida) 14155 { 400467)

Ganancia en poder

Adguisitive (Prdida) 1041900 1711036

Ganancia {Pérdida)

nete del perfodo 51012 Corp 1056055 5559,  Comp 1310569
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TMPRESA N® & = Hoja N® 10

oy ‘D.EQ DE_GA= - Afio 3 - Bl/ 3//64
NANGTAS ¥ FERDIDAS

ifie 4 - 31/3/65

Higtdérico Coef Ajusiado Histérice Coef  Ajusbedo
Ventas ’ 4435852 3,8 Y4534 BGL2018 1,5 8463027
nenoss Costo Pro- -
ductos vendidos: )
Ixistencia Iniecial L9757 2,2 1084065 537930 1,8 QB34
Produccidn 0523318 1,8 5/,94,208 3970, 1,5 85963056
AmortizeAbsorbe p/
costo prodevendidos —— e ' e e
menog; Existendcia ‘
Final - (537930} 1,8 ( 962274) { 630417 31,5 ( %56»26}
3007165 - 5609999 3?.%8621'? 509070!,,
Genancia de venbas 14265687 2374535 1755303 " 472323
Tencs: - o
Gastos operativos 7392:0 1,8 1294632 13125671 155 1638506
Amortizaciones 502916  Comp 3431900 528065 Somp  LA69441
Diferencias de _
Cambio 170000 1,7 289000 00006 1sd 84000
1392156 3015532 17313736 3283907
niss
Ingresos diversos 754 1,8 1357 28502 1.5 5703
Venta Bienes de Uso 579 l g 042 2208 1eb 2312
nenoss Velor de :
Inventario { 230} 3,6 { £20) { 648) 3,6 2333
1103 1571% 8362 6632
Gan-necle Jnbtes de
'juwe, (P&riida) 37634, : A7)
Tensnela Adustade ; )
(Pércica) ( 63%26) { 7%2%2)
Gansncia en poder :
Saquisitive (Péraida) 1015795 Q720

- L. T
Gepancie (Pérdida)

neta del perfodo 37034 Cemps . 3763069 AULT Compe 209965

nmre
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FMPRESA N2 8 ~ Hoja N2 11

CUADRG DE_Gh= Ao 5 = 31/3/66
NANCI 0 Y FPERDIDA -
Histdérico Coef  Ajustado
Ventas 8590624 1,1 GARTESE
ranogs Cogto Pro-
ductos vendidos:
Txistencia Taicial 630417 1,5 9,56
Produceddn (442856 1.1 7086372
Arortl zeAbsorbe p/
costo prodevendidos — —
menos: Fxistenala
Tinal (2197365) 1,1 (1317102)
5375208 6714896
Genancia de ventas 2695416 27327
menogs :
Gastos opsrativos 1958706 1,1 2154577
Arortizaciones 586593  GComp 1531709
Diferencias de
Carbio 75000 1,0 75000
2620299 3761286
mnés:
Ingregos diversos 27154 1,1 29869
Venta Bisnes de ligo 2638 1,1 2902
menos: Valor de
Inventario { 3566) 3,6 {  12838)
26226 19933
Gansncia Antes de
Ajuste (Péraidal 101343
Genaneola Ajustadae
{Péraida) ( 1028563}
Genancia en poder
Aquisltivo (Pérdica) 1242166
Gansncia (Pérdida)
neta del periodo 01343 Comp 213003
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Afio 1 (Glerre) 33/3/62

Histérico AJustado Histérice Ajustado
agtivos ‘ng sotvalizados
Bienes de Cambio 299,97 863541 L9275 1084065
Bienas de Upo(Neto) 3002609 1020573% 4306706 1273839
Inversiones 27 9R 27 R
Bienes Inmaterieles 1 3 1 3
Activos en monedeextrange o —— e e
3302134 11074367 £7994.9). 13322558
§i 08 1o _dctualizac
Deudas en moneds extranjera (27000 102046 1128567 KO3,
6HRR980 1652046 1124367 225673,
Activo Neto no detuale 267915/, 9292321 3672, .1.@5658:2/;
Patiimonio Nefg_
Capival Social 60000 60000 HQ000 - 0000
Resultado del verfodo 51012 14155 5559/, (400467)
Reservis y saldo 1esu3-
tato anterior 1133195 LA01900 176557 5437359
1244207 LATERE, 1292151 5096342
Activo(agivo)Neto no actuale 1434947 4916257 2378973 6/,65982
vos Actu:lizacos
Disponibilidades 14,6611 395850 215891 431782
Créditos 1493716 4033032 1751122 3502244,
Carcos Diferdidos 25634 59212 81710 163420
1665961 4498095 2048723 200N
Pagivos Acturlizaios
Deudag 1320456 3565231 2068758 L1rslé
Provisiones 37888 2372890 1224318 2LLB636
Previsiones 901604, 2434331 1114620 2229240
Ttilidedes Diferidasg ——ce - Jo— J—
3100908 8372452 L4636 8855392
Activo(Pasivo)Neto actuale (1434947 (3874357 Qareord)  {47571946)
e : : oot ]
PéréidalGanancia)por ajuste
poder adquisitivoe (304.1900) (1711036)
(4516257) (64,68922)
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EXPLICAGION DE Ly GANANGIA O FPERDIDA
POR AJUCTE DE L& PERDIDA DB PODER ADGUISTIIVE
Mie 3 - 3L/3/64

Histérico Ajustedo

Aekivoa mo Agtugllssdos
Blones de Cambie 537930 9682774,
4082143

Bienas de Uss{meto) 118071319
Inversiones 27 . -4
Blanes Iameterinlea 1 3
Astivos ¢n moneds extranie s R

v 4620101, 12788

Pagivoe pe Actuslizadoy
Dsudas on moned. sxtranje 864774, 3470116

84T, 1470116

Aetivo Neto no metuslige 3755337 11308372
Capital Soeial 60000 £0000
Resultado Gel perfode 37634 § 639426)
Raserves y salde resul-
$ade anterior 1224501 132578

1R &153152

sotivo(Pasivo)feto no actusl. 2435192 5152220

ﬁzponi’bilidn&u 102425 14123

Cr&diton 1763345 2997687
Cargos “iferidos 30780 2326

1896550 3226136

Laalyos Actvalizgdon
Daudas 1430154 2431262
Provisionss 1419646 2413398
Previsienes 1479942 2515901
Utilidedes Diferidas o sme

4325142 7360561

sotivo{Pasivo)Neto actusls  {2432192) (umzs)

Pérdida{Gansnein por ajuste
por. ajugtes poder adquisitivo (10157%5)

{5152220)
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EXPLICACION DE L4 GANANCTA O FERDIDA
PERLIDA DE_PODER ADQUISTIIVC
Mo 4 = 31/3/65 ‘ Afio 5 =~ 31/3/66
Higtérico Ajustado Histdrico Ajugtado
Astiyon e Actualizedos
Flensa de {ambio 630417 94,5626 1197843 1317302
Biensa de Uso{neto} 3£00351 0705725 3625979 9618545
Iaversiones &% : 122 288 321
Bisnes Inmaterialses 1 K 3 3
Astivos en mensds extranje L ceness i e
4430816 13853476 4823573 981
Pasiveg me Actualizades
Dawdos on moneda axtranis 72739 1018567 821664 21664,
727191 018067 &2664 421664,
Aativo Sote ms Astusle 3705625 10633409 420190% 10314307
Raiadizonls Hels
Capitel Soeinl 60000 60000 60063 60000
Resultado del perfodo 47527 {762942) 101343 {1028563)
Rasorvas y saldo resul-
tade anterioy 3281735 123192 1292262 TR0
1389162 6420250 1453605 6323837
Aotivo(Panivo) Meto mo actusl.2314463 4213159 2748304 2990470
ﬁapontbilidn.du 462634 4TI BL2063 212083
Créditos 2150867 012614 2322010 3322010
Cargos Diferides 21931 703 152468 152443
2636492 3691089 4286556 4286536
1558994, 2125 238848 2338428
1534824 RURYSL 3694583, 14655551
1887137 2599992 2943801 2098801
4950955 8931332 TORLBL0 TOURLD
Activo(Pasivalliate actunie (2314463 (3240249} (2r8308y  {2748304)
Pirdida(Gaoancia) per ejuste
podsr adguisitive ( 572910} {1242166)

(4213159 {%0470)

T re——
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Afio 1 (¥alcio) 30/6/61 afio 3 (Clerve) 30/6/62

ACTIVO Histérico Coef Ajustade Histdrico Coef Ajustade
Digponibilidades '

&N pegos 27332 3,2 87462 62029 2,5 155073
Créditos

en pagos P35 3,2 4579664, 2137856 2,5 5344640
Bienes ds Cumbdo

ot pagas 926254 3,5 324889 3436875 2,9 4366938

s rtdseabsoxrbe

p/ExigtenceFlno —— r— woemer —
Inversionss

oL pason 48 3,5 673 LT8 35 1673
Bienas do Uso

valores orige 745699 3,6 2684516 743009 3,6 2674832

incoxpe aflo 1

(intelo) 322588 3,5 1129058 322588 3,5 13129058
~ dncorpore afio 1

{ctorre) e e 272523 2,9 790317

amertigevalore

exigivele { 249401) 3,6 ( 897844) { 3182,3) 3,6 { 114567%)

apprtizes incorpe P

afio 1 ( 30439 3,5 { 106536 { 60878) 2,5 ( 213073)

wmortige inoorpe

afie 1 — — (13 29 (4N
Hlenes Mumsteriales

en pescs ' el o o —
Cargos Diferidos

geatos adelantados 12617 3,2 40374 3709 2,5 %022

3186273 30760256 4618524 32953372

o
frimee
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= 227 =

Mo 3 ~ 30/6/64

S——T—
m—————"

HigtSrise Oasf Ajustado

e,

Mo 2 ~ 30/6/63
ACTIVO Histéricc Coef Ajustedo
Dispenibilidades
an pssos 44234 2,1 92891 27286
Créditos
en pesos 23247713 2,1 4882023 2550230
Blenen de Camhie
&% Desss 2237586 2,2 4922249 220963
amsrtdue abes p/
¥xo Finmne s o -
Inveraiones
&n peans 478 3,5 1673 478
incorpereafio 3 ——— o 8
Bienes de Use
velosre originals 73205, 3,6 263179%, Y075
ingoxpeafio 1(1) 322588 3,5 1129058 S2s88
& * 3{a) QM523 2,9 730317 272523
8 L4 ATRI0 2,2 103942 472340
B & 3 w—— annan 553484
amortdzsvalors
originales ( 382495) 3,6 { 13769823 { 43%79)
amortlineinco o :
afie 1 {iniclo ( 91317 3,5.( 3909 ( 221756
mortizeincorpore i
sfe 1(cierre) ( 2064 2,9 (  88868) (  45966)
amortiasce inoorpe
sfie 2 ( 25811) 2,2 { s6m) { s51R2)
amortisase Incorpe
afis 3 — v { 3vum
Blenss Immateriaies
ol pesos . m—— ——c e
* Cargos Diferides
gtose adelautade 252495 2,1 530240 2327729
6127604 127718 BT

L6
1.6

1,7

3,6
35
2,9
2,2
1,7

203658

4080370

3925756

-

325936%
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- I8 -

Afe 4, - D/6/6 5 Ain § = 30/6/6 6
ACTIVO Histérico Coef Ajustado Histdrico Cesf Aljustede
Disponibilidades
o psses 234015 1,3 304219 429554 1,0 429554,
Crédites )
ot posss 3526487 1,3 4584433 462024, L0 4623244,
Blenes de Camido :
en pesos 3247384 1,5 ABNOM6 48655293 1,3 ALT2192
smortisesbs p/
Bxe Mo e -~ [ a—
Inversiense ’
o penes 478 3,5 1673 478 B8 1673
incoypereatis 3 3 1,7 é5 ® A7 &5
Blenss de Use
valereorigine 7288 3,6 2258237 360130 3,6 016468
mm-cg» 1(1) 322588 3,5 1129088 222588 3,5 1329058
2PR523 2,9 70T 27523 2,9 50317
. ATRU0 2,2 3039148 472340 L,2 035048
. 3 553486 1,7 90926 E5348E 1,7 UONS
» ‘ 4 41499 1,5 &17248 410493 1,5 617248
s & 5 o e SI8487 1,1 570336
wmnoﬂhrotrige( 485813) 306 { 17“%?) { 510813) Epf‘ ( 38%0)
amsriige Anmarpore
wfis 1. (inicde) (15095 3,5 ( s3e82) ( 182638) 3,5 (63519
amertigsinos
afis 1 {adorve (63288) 2,9 ( 177738 { 76610) 2,9 ( 22069)
amertizaco inserpe
afis 2 ( 77433) 2,2 ( 190350 { 03244) 2,2 { 227138
amortise inasrpore )
afis 3 { 5%896) 13,7 (10m23) { 88045 L7 ( 149%76)
smoriise incergers
afio 4 — oL 35658 255 0 143544)
Bienas Inmsterialies
"1l peens e e wan mnen
Cexgon Difaridss
glos adelant, 166249 1,3 216124 12388, 1,0 123884
8997750 140231005 11294840 13530449

Can——
o ——
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Afio 1 (Yoicio) 30/6/61

ke 1 (Clerre) 30/6/62

PASIVO Hiatdrice
Deudas

an pesos 1015024,
Prsvaiones

an pesos 692738
Previsiones

&5 pesos B59%45

p/dd forenscambio 0291

Utilidade Difs y & Reslo

sn peses —
Capital, Resexrvasz y
Resultados
Capital 450000
aumsnte afio 1
dividendes —
capitel, rewmife
152 —
Sorvas
legal 30498
aimente afio 1 —
p/tuturos div.de 8250
p/fonds repeai.ce 860
p/fonde repesice
¥y nusves instale 96000
vevalls cont. Ley
15272 514712
Utdilidedes
ssldo ejerceante 12620
del ejercicis 200726
Increme mo identifo
3186273

Coef

32

3,2

3,2
342

AJustade

Higtérico Coef Afustads

3248077 1RTIEL 2,5 . 431903
22216762 1054930 2,5 2637325
275024, 127688 2,5 31920
32981 1029) 3,2 32971
450000 50000  oume 450000
Ll L0000 e 240000

— 180000  —wem —
10498 URB 10498
e 4014 = 4014
8250 8250 - 8250
8%69 162y, 116294
96000 146000 146000
— 3RTEE —
12620 17932 e 1852
200726 290154 e 634685
419899 4119899
10760256 4638524 12953372
pr = g Fm——— i
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Afio 2 -~ 30/6/63

Ao 3 = 30/6/64

PASIVO Histérieo
Deudas
an pesos 2837680
Previsiones
s peses %7551
Frevisiones
st pesos 1693%
p/diferencommbie 10291
Utilicdades DAfo y &
Readizar
en pasos ——
Capital, Resorves y
Resultades
Capital 590000
auments afis 2
(dividendas) 222000
somento afie 3
(a4 videndos) —
oapitalise revar
Mo lay 15272 438000
Rezorvas
14512
sumento afio 2 5803
» L] 3 v—
p/futuros divideno &50
p/tfonde reposice 44204
p/fonds repesice
nuevas instalo 196000
#sldo rewalfo Ley
15272 2672

Utilidades

seldo ejercicio ante 28533
IMET,

del ejercicls

Inoreme no identife

———

6127604

Snm—
n———

Coef

2,1

2'1
32

Ajustsdo

Histérico

Coef Ajustedo

5959128 BIUTT
2073857 1062436
355727 215021
32991 —
590000 590000
222000 222000
o 333208
e 514712
14512 14512
5803 5803
— 9%
8250 —
144204 264541
196000 Iusre
#7359 33844
87480 AR, 986
411899
14177250 6822472

1,6
1,6

1,6

- 4635963
1701498

344024,

590000
333288

14512
7%
264541
ARET8

59165
4119899
125936%8
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Afio 4 ~ 30/6/65 Aic & = 30/6/66
PASIVO Histérico Cosf Ajustsdo Haotérico Coef Ajustado
Doudes
an pesos 4330985 1,3 5630220 5526922 1,0 5526922
Provisiones
ot peses 1248735 1,3 1623355 87TIZ 10 TR
Previsionss
on pegos 234807 13 305249 263405 1,0 263405
Patyimonis Nete
Capital 1145288 e 1145288 1345288 e 1345288
aumente afio 4
dividendes 40000 e 440000 AAOD00 e 440000
aumento afie 5
, {dtvidendps) — e A20000 e 420000
oapite Reve ley
23272 814712 e e 81472 —
servas
28289 oo 28289 ABBY wonew 28289
auanto afio 4 9906 e $906 G0E e 9506
" " g avvom P 8783 e 8783
extraordinaria 20454) e 204541 RO454L e 264,541
p/fonde respose ITB7E - 174878 ITUBTE  em 174878
fonde proteccién
devs moneda afico 4 o— - 100000  aww o
Utilidedes
seldo ejerco antere 66474 == ( 274518) P08 == 154434)
fondo proteocién
p/deve monete (o/
ourgo Al Cuadro de ]
Perds y Ganano) 100000 5538% 380060 { 503800)
del ejercicis 439135 K37342
Inereme ns identifo 4119899 4119899
8997750 « 4021005 129840 13531449

— T EIRIEETR SIEEETR
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Afio 1 (Inicio) 20/6/61

Ao 1 (Cierre) 30/6/62

i ue
de Gananciag "Histéro Coef Ajustado  Hietére GCoef Ajustado
Saldo enterior 12620 - 12620 17932 - 14852
del ejercicic , 200726 ~ 200726 290154 634685
Liberacidn Res. Ley 15272 180000 - - 308000 == —
393346 213%,6 616086 649537
a Reserve Legal 401/ v L0014, 5803 e 5803
a Fondo Repese mige e inst 50000 — 50000 50000 o 50000
a Dividendos en acciones . 37125 — 37125 63525 - 63525
a Divide adic. en accles 102875 — 102875 158475 e 158475
a Honorars Directe Sind. 1400 3,2 £4R0 1750 2,5 4375
a Capitale Reveley 15272 130000 — — 308000 =~ —
375414 1984% 587553 262178
a cuenta nueva 17932 - 14852 28533 == 367359
393346 213346 616086 649537
Ao 2 - 30/6/63
Digtribucién
de Qanancias Histdre Coef Ajustado
Saldo anterior . 28533 - 367359
del ejeveicio 3w, - 87480
Liberacién Res. Ley 15272 26712 — -
453919 454839
2 Regerva Legal 9o, - 974
a Fondo Repe migs.e insbe 50000 = 50000
a Dividendos en acclones 187250~ 107250
a Divide adice en accles 226038 - 206038
a Honore Directe Sfndico 2101 2,1 432
a Capitale Reve ley 15272 6712 - e
420075 395674
a cuenta nueva 33844 59165
453919 454839
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o Afio 3 = 30/6/&, Ao 4 ~ 30/6/65

de Gananciag Histdre Coef Ajustado  Mistdre Goef Ajustado
Saldo anterior 3B44, - 59165 6647, = ( 274518)
del ejercicio LBLB6 -~ 120143 539135 — 553838
18830 179308 605609 279320
& Reserva Legal 9%6 -~ 9906 8783 - 8783
a Dividendos . 136950 - 136950 173250 - 173250
a Dividendos adicoacc'es 303050 -= 303050 246750 = 246750
& Honors Directs Sindicos 245 1,6 3920 3824 1,3 4971
._4;;;;5 453826 432607 433755

e cuenta nueva 6647, = (274518) 17002~ (154434

518830 179308 605609 279320
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CUADRO DB _GA= Afio 1 {Clerrs) 30/6/62 Ao 2 ~ 30/6/63
NANGIAS ¥ PFRDIDAS '

Higtérico Coef Ajustado Histérico Coef Ajwiado
Ventan £456730 2,9 12924662 51266 2,2 112839%5

menos: Costo Pro~
ductos vendidos:

Fadptencia Indeial — 926254 3,5 3241889 36875 2,9 4366957

Produceldn 3400241 2,9 WEDES A9B2LLT 2R 8695388

Arortd.zesheorbe pf

costo prodevendidos - — - -~

menoss Mxistencia

Pinal ( 1426379 2,9 (4166937 (2237386) 2,2 ( 4™2249)
2889620 8935651 3151938 THR0076

flenancia de venbas 1567160 3949011 19771256 3345369

FenOs s

Gestos opervatives 1153627 2,9 3345518 1425032 2,2 3135073

Amortizaciones 115901  Comp 403475 140533 Comp 456193

Diferencias de

Canbi.o 15989 2,5 39972 4471 2,1 9759
1285517 3758965 1609737 3684025

mént

Ingresos diversos 10188 2,9 29545 30624, 2,2 67373

Venta Dlenss de Uso ( 285) 2,9 226) TH5 2,42 173%1

menos: Velor de

Tverntaric { 1392 3,6 ( 5011 { 796 3,6 ( 259%6

8511 23708 21333 58858

Genancia Antes de S

Ljuste (Pérdida) 290154 293674

Ganuainels Ajustada

(Pérdiaa) 223754 ( 281298)

Genancla en poder

Adguisitive {Pérdida) 4310931 368778

Ganencia (Pérdida)
neta del perfodo 290354  Comp 634635 398674 Comp 87480
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L Ghe Ao 3 = 30/6/64 Ao 4 = 20/6/65
NGTAS DA
. Histéricc Coef Ajustedo Higtdrico Coef Ajustado
Ventasg 6759620 1,7 11491354, 8333689 1,5 12508033
menos: Costo Pro=
ductos vendidos:
Ixistencia Inicial 2237386 2,2 4922249 2309268 1,7 3925755
Produceidn 4483024, 1,7 7621144 6396559 1,5 9595288
nenogs: Hxigtencia
Rinnl ( 2209268) 1,7  { 3925755) { 23247384) 1,5 ( 4871076)
M2 8617635 5458743 8649967
Gansncia de ventas 2348478 273719 28799%56 FBES066
Menos s i
Gastos operativos 1751636 1,7 2977751 146207 1,5 3259311
Amortd zaciones 166821 Comp A90534 158937 Comp 468789
Diferenciag de
Cerbilo 1377 14,6 22032 53285 1,3 6N
Fondo Proteccién p/
Devaluace monetare om s 300000 o o
1919534 3470318 2053432 3VET3TL
nés:
Ingresos diversos 53673 1,7 87844, 1687, 1,5 25311
VYenta Blenes de Uso 57129 1,7 97119 32655 1,5 48976
menos: Valor de
Inventorio ( 52460) 3,6 { 130856) { 30904) 26 { 134854)
56342 (3393 17621 {40567
Genancle intes de
Ajuste (PErdida) 454986 - 439135
mas: Fondo Protece
Devaluace monetare 100000
Genancia Ajusteda
(Pérdide) { &00492) 60325
Ganancia en poder
Adquisitivo (Pérdida) 720635 493713
Genancla (Pérdida) }
neta del perfodo) 484,986 Comp 120143 539135  Comp 553838
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GUALRO I Gom Ao § ~ 30/6/6L
NANGEAS. ¥ PERDINGS

Higtérico Coef  Ajustado

Sumacmcie

Ventan 13822346 3,1 13004361

i st e s -

menop: Cogot Pro~
duetos vendidos:

Txisbencia Inicial IUEBL 1,5 AOo1076

Produceidn 8520322 1,1 0372354,

menos: Pxistencls ,

Final (4065629) 141 (AATAR)
TIOR0TY orias

Gansncia de ventaa 41200069 an33123

FBNoS

Gagton onerativos U8 1,1 3602267

Amortizacionss 2458292  Cowp 5689506

Diferencias de

Cemhio 110822 1,0 110023

Fondo Proteceidn p/

Devaluacldn monstaria 100000« —
3733903 4302596

nis:

Thgreaos diversos 20162 1,1 A0970

Yenta 1res de Uso 62294 1,1 (3503

menos: Valor de

Inventario { 3R00) 3,6 ( 1500

5117, {  A1c0m)

Ganeneiz sntes de

.dunto (Pérdida) 437342

ndsi Fondo Protece

Devalunce ronetaria 100000

Genaneia, AJustada

(Vhueaida) { 1121290

Gannneda en porder

Adard e L wo ](1‘51-65 din) 07550

Navneda (PRedica)
sata dod veifodo) 537340 Corn { E0ZN0)
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SIE. DE LA PERDIDY

o 1 (Cterre) X/6/62

SITIVO

Ao 2 = 30/6/63

‘.

Histérico Ajustedo Histérico _Ajustado
Bienes de Cambio 1436875 4166938 2237306 4922249
Bienes de Uso{Neto) 043677 3191025 12682348 37,807
~ Inversiones 478 . 1673 478 | 1673
2381030 7359636 3506102 8671996
VAL ’ b ad o o ——
Activo Neto no Actualisado 238100 7359630 3506102 8671996
mnmm%a@m ' ,
Capital Social » 770000 590000 1300000 812000
Resultado del perfedo 290154, 223754, 308674  {281298)
Reaservas y seldo resul-
tado anterior 637700 4419807 424014 4856027
169785/, 5233561 2122688 5336729
Activo(Pasivo) Neto no mctuals 683176 2126075 138341 3285267
. > ' pree ——
As.%imn_&&t.. valizadog ' ,

i aponibilidades 62029 - 155073 44224, 94391
-Cr8ditos - 2137856 5344640 2324773 4882023
Cargos Diferidos 37609 94022 252495 530240

R23T4% 5593735 2621502 550515/,
" Papivog Actualizados |

Doudas ) ©ATRTI6L 4319403 2337650 5959128
Provisiones 105,930 2637325 937551 20073057
Previgiones 137979 352151 179685 335055
Utilidales Difexidas —— e e ———
2920670 7303379 4004916 821643
Activo(Pagi vo)Netoactusle (633176)  (Ams5144) (13114 (9489

Péraida{Ganancia} por ajpste
poder adguisitivo { 410931} { 3637m1¢)
(126075) (32852¢)
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EXPLICACION U I4 GANANGIA G PERDIDA
POR_AJUSTE DE LA PERDIDA DE PODER ADGITSTTIVO
afic 3~ 30/6/64

Histérico Ajustado

Activos no Actuslizados
Bienes de Cambio 2305268 3925756
Blenes de Uso{neto) 160242 4005810
Invergiones 516 1738

3912226 7937304,

Pagivos no Actuslizadog — e
hetivo Neto no actuale 3912226 ‘ TR3T304
Patrimonio MNete
Capitul Social 1660000 11,5288
Resultado del pexfodo 484986 {&00492)
Reservas y saldo resul-
tado anterdor 501552 LELETT
2646538 5191568
Activo{Pasivo)Neto no actual. 1265688 2745736

Agtivos Actuslizados

Disponibilidades 127286 203658
Créditos 2550231 4080370
Cargos Diferdidos 232729 372366

291026 4656394,

Peagivos Actualizados

Deudas 289977 4635963
Provisiones 106234,36 1701498
Fresvisioneg 215021 344034,
Ytilidades Diferidas - Eael

LXT593, 0681495

Activo{Pasivo)Neto actuale  (1265632) {2025100)

Pérdida(Genancia) por ajushe
poder adquisitivo { 720635
(45756}

.~
foeti vt o
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LMFRESA ¥8 9 ~ oja NO 14

dfie 4 = 30/6/65 s 5 = 0/6/66

Histérieo Ajustsdo Histbeles Ajuvstado
Biuses de Cadbie 324738 487076 4065629 4472192
Blenss de Usc(mato) 1823099 4043413 2054013 3882837
Inversisnos 516 17238 536 1738
5070998 8916229 62201358 B356167
Capitel Seedal 2100000 1585288 2520000 2005288
Resultado del perfode 539135 0123 axTM2 {1311 380)
Regexves y Saldo Resul~
tado anterier 544088 4322995 559379 4451062
3183223 5968408 32634 5345770
Astive{Pagivo)Bete ne sctuals 1887776 2947821 2UDIIT 2010997
m;m m,‘,‘f""‘ *""-""“"T,...,.._.....,..:m
dutdves Actualisados
Digponibilidsdes 234015 304239 42554 429554,
Créditon 3526487 4584433 402A244 4621244,
Caxgos Diferidos 166249 216124 123864 123884
2026751 5104776 5174682 51774682
Eagixyos dotvalizedss
Seudas 433095 5630280 5526902 5526822
Provigionss 48735 A823355 Y87 1BTrI2
Previsicnans 234807 2052469 263405 263405
5814527 7556884 7578099 7578099

Actdve(Pasivo)Neto aotusls  (1287776) (2454108) (2403547 {2403417)

g ——r— S
Cp—i frmse——————

Y¥rdide{Genancis) por ajuste
poder adquisitive { 493723) ( 607580)

{2947821) {3020997)
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EMPRESA N® 10 = Hoja N® 1

Afio 1 (Inicie) 31/3/61

ks 3 {Ciesre) /yve

ACTIVO Histérico Ceef Ajustade
Digpenibilidedes

en pesos 38 %4 LETLY
Crédites

en pesoa 244321 3.4 8104691
Bienss de Cembio L

e pesss | 343265 3,5 1201427

amortine sba. p/

ExeFine 3565 Compe 15733
Inversionss - .

on pescs 6985 3,5 AT

awments sfio 1 (o) s i

Blener de Uso

valeoriginale m% 33& 1685002
incerpeafiol éﬁ 86401 3,5 302404,
-] - b i ﬁ) .

anortlBevaloreori=

ginales (49139) 3,6 { 176900}

amertige.inoerp afiol

inicie (762) 3,5 { 25067

o rtincincorpsafial

odsrro cosen s
Bionss Immeteriales '

o pesOd 258 3,5 - 903
Carges Diferidos

gastos adslant. 9803 3,4 33330

1120693 3940699

AT WA
ARSI

Histéries Cosf Ajustedo

4212 2,7 BTz

LOEDTD 3,0 1212210

IS me

6%E5 3,5 Udoly?
30 2,0 28%0

LA59L3 3,6 1605287
8G0L 3,5 30204
205035 3,0 615105

77082} 3,6 ( 263095
34324 3,5 € 50134)
211380 3,0 { 63345)
22l 3,5 T4
‘1éﬁé% 2,7 43386

1395961 424751

R R, e
[ Y
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MMPRESA N® )0 ~ Hoje K& 2

Afio 2 ~ 3Y/3/63 Lin 3 = 31/3/6
ACTIVO Histdrico Coef Ajusteds Higtfrioo Coef Ajustade
Disponibilidedes
an pesvs 13040 2,0 26080 19827 1,7 33706
Créditos
en pesos 41645 2,0 883290 5195 1,7 68883}
Bienes de Cambio
#1 pesos 814464 2,2 1133821 542349 1,9 3030463
amoxt/absepy
Bxe Fine e b finid hamand
Inversionss
en pancs 6985 3,5 RULLT €8s 3,5 2447
aumento afic 1 950 3,0 2850 950 3,0 2850
® "3 — o 4982 1,9 %66
Bienes de Uso 428538 6 56120 6 1425996
valor.origin 5 3 1542727 3963 3
incorpeafio 1 [ 35 302404 BSOL 35 DU
" & ] {c 205035 3,0 615105 205025 3,0 615105
a8 2 106120 2,2 233464 06320 22 233464,
# b s—— e 43003 1,9 119706
amortevaloosrige ( 96237) 3,6 (  :&453)  ( 107u8) 3,6 ( 385733)
2 inosxpeatio 1 )
inicle ( 204868 3,5 ( 7504 ( 28648) 3,5 ( 100268)
amorteinoorpoatio 1 .
cierre { 43226 3,0 ( 126678) { 63339 3,0 ( 150017)
gmorts incorpe ’
afio 2 ( 179 2,2 { 29048) {24850 2,2 ( 56TR)
Bieres Towateriales
en pesos ¥4 3,5 644 T 35 514
Cargos Diferidos
gantos adelante 59051 2,0 118102 99659 1,7 169420

1684715 4293564, 172977 3925682

s o ————
premesemeeberng Phreambe—
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sfie 4 ~ 31/3/65

Mhe 5 - 33/3/¢6

ACTIVO Histérico
Dispenibilidsdes

on pesos 36636
Créditos

on pesos 589436
Bienes de Gambioe

en pesos 520269

smorteabsep/

Bxe Fine ——
Inversionss -
en pegos 297%

axmonto efio 1 950

» ] 3 &%2
" L) 5 —
Bienes de Use
valores origo 375194
incorpoafie 1 (1) 86401
" * 1 (c) 205035
" s 2 106120
® "3 63003
. "4 30264,

5 emvane
enortisevaloreorig{ 121518)
N incerpeafie

1 inicie 35810)
imcitisoimmoaﬁo A4452)
orre
amorteingorpeafio é 31953)
8 R 3 2 23504)
] ] ] ‘ o
Bienes lmmaterisles
en pssos
Cargos Diferidos
glones edelantedon 78058
1867195

Coef Ajustads

1,4

1,4

2,6

35

3,0
1.9

345

3,0
2,2
1,9

3:5

144

e
-

Histbrien Coaf  Alustado
51290 7916 10 73916
825210 TIOMR 1,0 TR
324,30 YU 1,2 881273
10409 297 3,5 10409
2850 950 3,0 2850
9466 4982 1,9 Y66
—— 45500 1’2 4‘800
1350699 LIS 3,6 3131534
302404 8401 3,5 302404
615105 2D5035 3,0 635105
233464, 106120 2,2 233464
119706 6303 1,9 135706
144422 o004t 3.6 42
o 353989 1,2 424687
( 437465)  { "e8510) 2,6 { 2318636)
{ 125335) { 42972) 2,5 ( 250402)
( 253356)  { 105565) 3,0 § 316695)
{ Tom (e W5 ¢ @
3515 37008
i B ol S £+
388 e e
109281, _3EBA5 1,0 36945
3685513 250796 3773098

emmsamnarazae

e o—
Irissiaamstodveny ——
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Afio 1 (Inicie) 31/3/61

Ao L {Cierra) 31/3/62

PASTVO Histérico
Daudas
en pegon 42868
Previsionsa
eh pagos 83814
Previsionss
on pesos 4566
Utilidade Difere
¥ a realiszar
en peses N2
Patrimonie Nets
1tal 278931
Divideen accae
afio 1 ovnm
capitale revoley
15272 -
Regsrvas
Legal 89719
amente afio 1 s
p/serve sociale 200
Primas eminién 1804
p/reposice maguine 6500
Gensral 12000
Salde reveleyls272 251269
Ttilidedes
saldo ejerce ante 3319
del sjercicis L0527
Incremnero identifo
1120691

o ————-

34k

354

354

Coef  Ajuptade Histdrico Coef Ajustedo
156791 554371 2,7 1496262
284974 118889 2,7 321000

15524 35818 2,7 %709
1061 4RO62 2,7 1307
278931 278931 e 278931
—— 206000 e 26000
o 20030 e e
8979 8979 8979
e 2026 2026
D0 200 200
1804 280/, 1804
6500 6500 6500
12009 IZ000 e 12000
P 2I5269 o Pl
3319 1684 e 11958
L0527 80428 oo 240786
1830089 1830089
3940659 1395961 4344752

on———————
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Aia 2 = 373/482 e 3 = 29

PASEYO Fiptfutes Cesd  Afuziede Kiotdrino JRERS
Dalag

8N panes TIBGE 2,0 1470356 BORG AT LakSTHES
Provisiones

an poces I3IME 2,0 287550 b3 TR Fagaky
Provialionss .

[t pamae e L s Ty
Utilidadas Dife
¥ a Hesligex

en Hesss 2068 2,0 4335 e s
Patyimonds Neto

Capital 04938 e 304552 0493 o 25931

Divide en aonme

afe 2 46800 e 03 4550 mem

Lumante afie 2 150000 2,7 AG5000 pEHC U

CapoReso Les

15272 ST200 o sawen ST weww o
Bagorvas

Lagal 12005 e 1005 IFO0E cwes a5

emmambs ofts 2 AOZEL v 03 PEL e Eirras

pensral 13000 12000 12008 e 12000 -

piservonoaiale 20D e 200 SOD e 200

primas emdeifn B0 e 1804 1804, eww 1864

p/zopessmaquine (30 6500 HE00 cwe 500

eulds ressrvs ley

1mara 106D e s IN060 oo e

Yillddadses

2alds ajevesanto A3185  euws 203854 23085 e

dsl ajercicie { 32038) === (28570 (028G} e

Inerame ma ddonte 1830060

1684715 4292564 g Vi

fanss—_ey iy AT A e
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480 4 -~ 31/3/65 ASo 5 - 31/3/66
PASIVO Histérico Coef Ajustedo Histdrico Goeof Ajustade
Deudas
en pesos 734853 1,4 1028794 07330 1,0 607330
Provisionas
«n pesos 6110 1,4 386554 36FI60 ;0 367760
Previalenes .
en peses 9364 1,4 13110 71212 1,0 212
Utilidedes Difor.
¥y a Bealisar 197 1,4 2768 633, 1,0 63%
N  pegos :
Patrironis Neto
Capital 30493 304931 304933 === 304931
Dive on acese
eiio 2 46800 == 46800 AGBOD e AG800
Aumento afio 2 150000 2,7 405000 150000 2,7 405000
" "5 270000 o 270000
onpitlise revalds
Lay 15272 57200 — ——— 138200  weem —
Reserws
Salde revalfo Ley
15272 163199 - — 82199  aewe ——
Gensxral 50008 e 50000
Legal 21164 = 21164
Gtilidedes
seldo ejerc.ante e e 345240) — ( {O773)
del ejercicio 122761~ 12105 339750 e 198651,
Incremeno identife — — 1830085 — R 1820089

1867105 3685511 2510796 378098

o m—r——
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FMPRESA N2 10 -~ Hoja K8 7

Ao 1 (Inicio) 31/3/61 Mo 1 {Cierre) 31/3/62

Digtribueid
de Genapciag Histére Coef Ajustedo  Histére io-if_ Ajustado
Saldo enterior 39— 3319 488 ~— 198
del sjercicioe 40527 —— 40527 80428 ~— 20786
Liberacidn Rese Ley 15272 26000 - - 31200 - —
HWLE 43846 126312 . 25244
& Regerve legal >2026 — 2026 4021 e 4021
a Dividendos encciones 26000 - 26000 LOBOD 46800
a Dividendos en efective 3136 3,4 3862 1136 2,7 067
a Capitalize. Res. ley 15272 26000 — e 31200 e e
55162 31888 83157. m
a cuenta nueva _%%g;%_ - ___% _i%}(é.% e _%%%%g_
s restagmemmee
afio 2 = 33/3/63
Distribucidn
de Gananclag Histére Coef Ajustade
Saldo anterior 43155 - 198856
del ejerciu.o ( 1Bo34) — ( 269770)
Liberace Rese Ley 15272 ol el
T
a Reserva legal o gl
a Divedendos en acciones ~— ——
a Dividendos en efectivo 1136 2,0 272
& Capitale. Res. Ley 15272 - -
s o
& cuenta nueva ' ‘ 23%5 ( 73186)

25121 { 70914)

T
o
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Ao 4 ~ 31/3/65

afio 3 ~ 31/3/64
Rigtribucién
de Ganenclos Histdre Coef Ajustado  Hintdrs
saldo anterior 23%5 - (73186 e
del ejercicio { 90336) ~- (207534) 22761
Lihgr&c. Reseley 15272 —— — 31000
( 6601 (380770) 203761
a Honortrios Mrectorio — — 209
a Neserva Legal (1) ( 15026) -~ ( 15026) 21164
& Reserve General 51) f 12000; - 12000) 50000
s Regerve p/serv/soce {1} 200) - 200)
a Primes de emisién (1) { 1804) ~— 1804)
a Res. p/reps magquine El) { 6500} ~~ ( 6500)
a Saldo Reveley 15272 (1) { 30871) -- — 81000
a Nividendos efectivo — — 227
( &01) ( 35530} 154,645
& cusnta nueva - (345240) 49316
( 66401) (380770) 203761

{1) Afectadas a la absorcién de pérdidase-

Coaf AJugtado

s

{ 345240)
- 12705

e st e

{ 332535)

P———

1s4 293
- 21164,
- 50000

-

L4 3

74638
( 407173)
{ 332535)
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AD = Ao 1 {Clerre) 31/3/62 Mo 2 = 31/3/63

NANGEAS T FERDIDAD

: Hietrico Goef  Ajustade Histérico Coef Ajustado

Ventas LBSIBT 3,0 4465461 1403581 2,2 3087878

menogs Cosbo Pro-

ductos wvendidos:

Txdstencia Infeial 346830  Comp 121740 AU0TG 3,0 1212210

Produceién U261 3,0 2841783 058523 2,2 2108751

mortize Absorbe p/ :

costo prodevendidos - - — b

menog: Exigtencia .

Finel € 404070) 3,0 (1212210) ( 514464) 242 (1231821)
890021 2846713 848129 2189140

Ganancia do Ventas 598466 1618748 555452 89738

mENOS :

Gagtos operativos 433515 3,0 1300545 L6504 2,2 1048309

Amortizaciones Bie-

nes de Umo 65152  Comp 221169 8144,  Comp R55032

liortizacién Blenes ‘

Inmateriales 3T 35 130 IT 3,5 130

Diferenciag de

Cambic 11273 2,7 30437 28799 2,0 5759%

Arortizacién Cargos

Diferidos ) 3820 2,2 8404
509977 1552281 590624, 1369473

inéa:

Ingresos diversoe 583 3,0 3749 23992 2,2 52182

Vente Blenes de Uso 565 3,0 2695 3727 2,2 8199

monwe: VYalor de :

Inventario {209 3,6 ( 33a52) _( 0581 3,6 ( 3%0%)

(806 ( 29708) 17238 22889

Genancia Antes de

Ajuste (Pérdide) 80428 18034)

Ganancla Ajvatada .

(P&raioe) 36759 { 447846)

Genancla en poder

Adquisitive {Pérdida) 204027 173076

Ganancia (Pérdida)

neta del perfodo 80/28 Comp 240786 312034) Comp ( 269770)
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EMPRESA N2 10 « FHoja N9 10

GADRO DF. GA~ Ao 3 = 31/3/64

Ao 4 =~ 31/3/65

Histdrico Coef Ajustado

—

Hisfbrico OCoef Bjustado

Ventas 1385842 1,9 2633100

P

R375578 1,6 3800925

nenos: Costo Pro- )
 ductos vendidos:
Txdistencia Inielal 514464 2,2 1131821

542349 1,9 1030463
1371967 1,6 2195147

—— -

[ 520269) 1,6 ( 832430)
1394047 2393180
981531 0TS

Producelén 956411 1,9 1817181

frortizedbsorbe p/

costo prodevendidos — —

menoss Existencia

Tinal ( 542349) 1,9 ( 1030463)
98526 1918539

Genancia de ventas 457516 . 1L561

menoss

Gastos operetivos L2713 1,9 870158
Amortizacién Blenes

UST2T 1,6 3193163
24910 Comp 250892

de Uso 63135  Comp 221959

Amortizecién Rienes

Imateriales 37 35 130

Amortizacién Cargos

Diferidos 23265 1,9 L4204,

Diferencias de .

Cambio -— -—
554,150 1145448

mégs

Ingresog diversos 13135 1,9 24957

Diferencias de

Carbio 2213 7 3162

Venta Bienesds Uso 1681 1,9 319,

menos: Valor de

Inventario ( 10581) 3,6 ( 3%0%)

6448 ( &7

Ganancia Antes de
Ajuste (Pérdida) ( 90386)
Gaenancle Ajustada

(Péraida) { 437066)
Ganancia en poder
Adquisidvo{Pérdida) 129482

3T 35 130

22793 1,6 L7669
2422 1,4 339

862889 1495245

4332 1,9 8231

1225 144 1718

L 2819 4,9 5356
( 4257) 3,6 15325)*
4119 { .23

122764

{87529

100228

Genancia (Péxdida)
vets del perfodo (90386} Comp { 307584)

22761 Comp 12705
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EMPRESA N® 20 -~ Hoja N2 11
QUADRD [ GA= Afio 5 - 31/3/66
Histérico Coef Ajustede
Ventas 3%099%2 1,2 4691906
menosiCosto Pro-
ductos vendidos:
Tixistencie Inieiel 520269 1,6 832430
Produecidn 217776 1,2 290133
Amortize Absorbe p/
costo prodsvendidos o - ot
memoss Fxistencia
Final ( 7343%) 1,2 ( 8231273)
2203651 2852443
Genoncia de ventaa 1706271 1839418
nenos s .
Gagtos operativos 1111004 1,2 1333205
Arortizacidn Pienes
de Uso 109229 Conp 279732
Amortlzacidn Bienes
Trmateriales 110 355 235
imortizacidn Cargos
Diferidos L4405 IR 5369/,
Difevencias de :
Cambilo 2693 1,0 2893
Provigiones 123000 1,0 123000
1390981 1792909
néss
Ingresos diversos 23867 1,2 28640
Vente Bienes de Uso 24770 1,2 2964,
menoss Valor de T
Inventario ( 8m 3,6 ( 757
RLLEC 24347
Ganancia Antes de
Ajvste (PSrdida) 339750
Ganancia Ajustada
(Pérdida) 71356
Ganancia en poder -
Adquisitivo (Pérdida) 127295
Ganancia {Pérdida)
neta del perfodo 339750 comp 198651




Afio 1 (Gierre) 3V/3/62 Afio 2 3/3/63
Histérieo Ajustads Histézies Ajustedo
Bienes de Camlio 404570 1212210 514464 1121821
Blenes de Use{neto) Gassm 2146222 “483% 210630
‘Inversiones 7935 27297 7935 27297
Bionos Inmateriales 221 T, 134, 844
10432054 2386503 170978 IR$E0R
Rasivos Neto ne Aetusliasdes -~ o— e e
Activo Neto mo hotuslizado 1041054 3386503 1170979 26609
ﬁpm Social 330931 304930 558931 T5673L
Régultado dal perfodo 80428 36759 { 8034 { 447846)
Reservas y saldo Resul-
tado snterior 27462 3873556 27T, 2084475
682821 215246 813651 2373360
Activo(Pasive)Beto no acte 358233 1173257 35738 89273
Astlyes Aotualizadon
¢nd bilidades 14212 38372 13040 26080
m 324626 876490 441645 883290
Cargos Diferidos 16069 43386 59051 118302
354907 958248 513736 1027472
Doudas 554171 1,96262 735196 147039
Provisicnes 118689 321000 133798 267596
Previsiones 35818 2609 e —
Utilidades Diferidas 4262 11587 2063 4126
713340 1525478 871064 74018
Letivo(Pasivo)Mete actuale 358233 ( 967230) 357328 {734656)
o~ psstarpan—rd
Pérdida(Gananeia) por sjuste
poder sdquisitive { 204027} { 178076)
(1171257) ( s9732)

s
R

|
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EXRLICACTON DB Lé GANANGEA O PRRUIUA
FOR AJUSTE UE LA PEKDIDA TE POLER ADQUISITIV0
Mo 3 = B/YG

Histdrico Ajustado

Bienes de Cambio 542349 1030443
Bienes de Uso(Neto) 632683 1965985
Inversiones 12917 36763
Bienes Inmateriales 147 514,
1388096 3033725
Pusivep no fctuelizados ey swmen
Activo Neto mo Actvalizados 1133096 3033725
Patrimonio Neto
Gapital Soclel 558931 THET 3L
Resultado del perfodo { 90386) (537066)
Regervas y saldo resul-~ _
tado anterior 253584 1792433
Fa212% 2313098
Activo(Pasivo)Neto no actual. 465967 C SRisE7
Aglivos Actualizadog
Disponibilidades 19827 32706
Créditos 405195 638831
Cargos Diferidos 99659 165420
524,681 i _39‘1‘3’57
Pagivos Actualizados
Deudas 863244 167518
Provisiones 127404 216587
Previgsiones ——— . s
Utilidades Diferidas i e
06,3 1684102
Activo(Pasivo)Neto actuale 465967 {79214.5)
Pérdida{Genancia} por ajuste
voder adquisitivo {129482)
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™ 2573 o

Higtérico  Ajustado Histérieo Ajustade
Activos ne Acturlizados
Blenes de Cenmbio 520269 832430 TMI% 882273
Blenes de Uso{neto} 633780 1844150 876563 1962367
Inversiones 8906 22725 12906 525
Bienes Immateriales 110 335 wsmas v
1163065 2699730 1623863 289165
Pagivos no actvalizados —— aneies e seiare
Activo Neto no Aetualizade 1363065 2699750 1623863 2591165
Patriponio Neto
Capital Soclal 558931 756730, F9931 1026731
Resultedo del perfodo 122761, { 87523) 339750 71356
Reservas y saldo resultado
anterior 163199 1484349 202479 149080
84,893 2154057 1452160 REWIET
Activo(Pasivo)lete no actusl. 318174 546673 71703 208998
activeg Actuslizados
Pisponibilidades 360636 51290 73916 73916
Créditos 539436 825210 T2 FIRTR
Cargos Diferidos 78058 109281 36945 36945
704,330 85781 - 236933 886933
Pagivos Actualizndog )
Devdas 734853 102879, 607330 Q7330
Provisiones 276110 386554, 36T 36760
Previsiones 9364, 13110 7212 7712
Utilidedes Diferidas 1977 2768 633 633
102230/ 131226 1053636 1058636
Activo(Pasivo)Neto actuale  (318174) (44,5445} ~171703 {171703)
Pérdida{Ganancia) por ajuste X
poder adguisitivo (106228 (127295)
(54,6673 {259998)

P —

O ——
———————
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CONCLUSIONES GENERALES

El presente trabajo abordd dos fases:

una, destinada a conceptos controvertidos de teorfa contable rela-
cionados con los ajustes por inflacidn;

otra, dedicada a la demostracién empirica del problema de inci--
dencia del proceso inflacionario en la estructura de los estados -
contables de una muestra de empresas argentinas, en el afan de-
estudiar dicho problema con puntos de vista objetivos, estimando
que resulta més uatil, en vez de analizar la cuestién tedricamente
ser instrumentadores del ajuste en balances de empresas en mar-
cha con las normas elaboradas por la Comisién, para no seguir
mostrando simples ejercitaciones pricticas que pueden tornarse -
caprichosos, subjetivos e irreales ejemplos.

Debe reconocerse que el Informe de la Comisién Especial que actub
en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires es el primer intento de bis-
gueda de una solucion prictica y de aplicacién generalizada al problema
de la contbbilidad y la inflacién, empero en el presente trabajo se pro-
pician slternativas y se lanzan algunas iniciativas en lo que hace a la
teorfa y s la técnica de los ajustes.

A lo largo de nuestra exposicién hemos enfocado nuestro estudio con.
ia mira puesta en los ftems de los estados contables. Para cada uno de
ellos hemos analizado la procedencia de la norma de ajuste aconsejsda
en el Informe y arribado a conclusiones o recomendaciones parciales.

Queremos ahora a través de una recorrida exhumar aguellos aspec-
tos que pueden haber quedado ocultos y que apoyan una posicién doctri-
naria - sustentada por la autora - en las dreas cruciales de controver-
sia de teoria contable.

Es evidente que desde el punto de vista de nuestro trabajo cobran
mucha importancia las técnicas de valuacién que se adopten. Sobre ello
decfamos en la pégina 60, que en el fondo, la adopcidén del método de
valuacién reside en el criterio vigente respecto del concepto de ganan-
cia realizada.

¥l informe de la Comisidn se refiere a valuacién de bienes en los
puntos 18, 34 y 36 ( entre otros ) y en ellos respectivamente dice:

"18, "En este Informe se respeta el principio del costo histdrico, pero
"se lo ajusta en funcidn de la pérdida de poder adquisitivo de la mone-
"da".

"34. "En el pirrafo 18 se aceptd el criterio de respetar el costo histd
"'rico, pero ajustando su unidad de medida, y se rechazé el empleo di
"recto de valores de mercado como principio general de valuacién.Sin
"embargo, en determinadas circunstancias puede justificarse una ex--
"cepcidn a dicho criterio, especialmente para las cuentas en moneda ex
"tranjera y para los bienes de cambio”,

"36. "El valor de mercado puede utilizarse directamente, prescindiendo
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de lag correcciones previas por aplicacion de coeficienies, cuando as{
1t oy d z . : .2 . s
|10 reguieran razones practicas y la distorsién respecto del procedimien
¥ . s n —
to general no sea significativa''.

La razdn fundamental de nuestra observacién a las técnicas de valua
cién aconsejadas en el punto 36 del Informe se centra en que propugnar‘
tal cambio, o sea, valuacidén a valor de mercado, aunque este dltimo -
sea mayor que coste, para los activos, especialinente para bienes de -
cambio, es modificar la prictica aceptada en cuanto presupone que el
tratamiento contable de los inventarics es un aspecto del prorrateo pe-
riddico, ya que la cuenta de inventarios permite un método para dividir
costos_invertidos en mercaderias entre periodos presentes y futuros.Es-
ta creencia ha sido justificada, por ejemplo, por Myer (19) cuando dice:
"El activo resefiado en el balance estd constitufdo por costos diferidos,
con la excepcién de las disponibilidades y los ftems reclamables, tales
como los créditos y las inversiones en valores mobiliarios. Con el trans
curso del tiempo, casi la totalidad de los costos diferides sera asigna—m
da a los ingresos. Por lo tanto, desde el punto de vista contable, el ac-
tivo estd4 constituido en su mayor parte, por residuos de costos que se-
ran asignados a los ingresos futuros". (Enfasis nuestro).

Desde otro 4dngulo del asunto puede afirmarse que la valuacidn de in
ventarios no es una cuestién de verdad o no, sino de gué métodos més
eficazmente corvoboran la integracidén correcta del balance y del estado
de resultados, Se pone en evidencia a esta altura de la exposicion, 1la
necesidad de explicar la naturaleza y las limitaciones de los estados fi
nancierovs.

Ej Balance tiene entre sus objetivos principales el de proporcionar
a terceros, en particular banqueros e inversiopistas, informacién de la
situacién pstrimonial, segGn lo expresa R. Beyer {20) al decir: "Todas
las funciones de la contabilidad de las empresas comerciales pueden ser
conceptualmernte clasificadas en tres categorias principales, que difie--
ren marcadamente en sus objetivos. Aungue esta clasificacién puede pa-
recer a primera vista, y desde el punio de vista contable, mis bien in-
trascendente, es bastante Gtil sin embargo para puntnalizar los diferen-
tes objetivos del sistema contable.

Contabilidad de custodia: se piede definir como la coutabilidad finan
ciera de los activos confiados a la empresa. Fundamentalmente se ocu-
pa de la preparacion de informaciones y datos para otras personas o
grupos, fuera de los directivos de la empresa. Incluye ia preparacion y
presentacién de inforraacidén para los accionistas, para los acreedores ,
y para organizaciones estatales tales como la Comisidn de Valores o las
oficinas recaudadoras de impuestos’.

Para ellos, este estado periddico de activo y pasivo les permiie -
apreciar la solvencia de la empresa y las posiciones relativas ‘dgl capi-
{al propio y capital ajeno en cuanto a su seguridad. Si las decisiones
de los banqueros e inversicnistas estan basadas en gran medida enla pre
sentacién de la posicién patrimonial inmediata, a fin de evitar una sobre-
estimacidn en las cifras del active, resulta ser una doctrina sana reconocer
todas las pérdidas y no anticipar ganancias, por lo gue en la practica acep-
tada corrientemente, los activos son mostrados con valuaciones conserva-
doras y los pasives al méximo de las sumas cenocidas.,
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Es discutible suponer que el balance es un estado contable que mues-
tra lo que vale actualmente el activo y, por supuesto, lo que vale la em-
presa en un momento dado, luego de deducidas las deudas. Los montos -
declarados para los actives no son sus "valores', ya que el "valor conta-
ble" de un {tem puede definirse como la medicidn en términos de unida-

des monetarias de acuerdo con lag pautas técnicas aceptadas en un deter-
minado contexto .

Si bemos llegado a un acuerdo en la proposicién precedente, debemos
- ahora - concordar en cuanto a que la informacién que se les suminis-
tre debe poseer ciertas cualidades tales como objetividad, homogeneidad
y uniformidad. El proceso de evaluar un activo y obtener un "valor pre-
sente'' para él puede abrir la puerta a una amplia gama de posibles valo
res y a un amplio espectro de posibles resultados econdmicos. Esto de-
jaria de lado las pautas enunciadas que otorgan validez a la informacidn.

Uno de los factores principales que explica el uso del costo para la
evaluscion de les bienes del activo es la objetividad de este método. Va-
luacidn al costo, prudencia, realizacidn, devengade son los criterios con
tables basicos vigentes, que convergen a la determinacién de la ganancia
realizada, causa y efecto de la valuacién del patrimonio. De ellos el in-
forme de la Comisién subconcientemente no quiere apartarse {(punto 18 y
37 b), sin embargo seaparta al proponer excepciones basadas en razones
de orden prictico que pueden dav lugar a ganancias no realizadas prove-
nientes de sobrevaluaciones del active con respecto al costo ajustade o
al valor del mercado segin el caso.

Los argumentos que anteceden, entre otros, qie sustenta la practica
convencional de expresar los activos de la empresa en marcha al costo,
evitando contabilizar valores corrientes presuntos cuando superen al cos-
to, nos permiten concluir diciendo gue desde nuestiro punto de vista el
criterio de valuacién el menor entre costo o plaza es el mejor de los -
posibles para cumplir con la pauta para cuya satisfaccitn fuera concebi-
do, ofreciendo una medicién homogénea y objetiva.

Y ya que estamos haciendo referencia a la regla de costo o plaza,
abordaremos el anilisis de los puntos 36 y 39 del informe. Segin el pri
mero, lleyado a la prédctica el ajuste de los bienes de cambio parece
inevitable - para aplicar la excepcion planteada en el punio 36 del Infor
me, cumpliendo con la premisa de verificar que con la utilizacién di-
recta de valores de mercado LA DISTORSION RESPECTO DEL PROCE-
DIMIENTO GENERAL NO SEA SIGNIFICATIVA -, que habréd gque tradu-
cir los valores originales a moneda de cierre y luego comparar con va-
lor de mercado.

Si el trabajo material - que es el que se guiere obviar en la reco-
mendacién del punto 36 ~ ya estd ejecutado, porgue no definir en forma
terminante cudl debe ser el método de valuacidn para los bienes de cam
bio, en vez de dar tanias alternativas que en lugar de aclarar el tema
provocan mayor confusidon en el tan conirovertido problema de las técni_
cas de valuacidn.

En el punto 39, el Informe manifiesta: "Con respecto a los bienes
de cambie, el ajuste de los wvalores originales, para tener en cuenta la

,

Fnflaniln o 1o wliariar rectificacion a valor de mercado, puede resuvltar
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confrontacién de valores ajustados y valores de mercado, para aquellag 5¢
empresas que utilizan en su contabilidad histérica la regla de costo o va-
ior de plaza cual fuera menor, Si la empresa se ha apartado del costo
para la valuacion de sus inventarios en su contabilidad histérica, y ha
adoptado el valor de mercado, es obvio que en estas circunstancias el
inventario ya estd valuado & precios de mercado, por lo gue no procede
el ajuste por devaluacién wmonetaria al estar expresado el mismo en va-
lores de cierre. .

La caracteristica com(n de los sistemas que valfian al precio de -
mercado, es que no interesa determinar el costo y la valuacidén se efec
tia en base a factores externos, pues es de su esencia, y acorde con
su filosofia, reflejar valores corrientes de mercado a la par que tomar
cualquier ganancia proveniente de producir el articulo antes de que real
mente sea vendido. Las razones que justifican la utilizacién de este mé
todo son las siguientes: 1) no siempre se dispone de daios reales o se-
guros en materia de costos; 2) la venta de las mercaderias a los pre--
cios de plaza se lleva a cabo sin mayor esfuerze por cuanto estos articu
los se comercian en mercades altamente especializados. Es el caso de”
la agricultura y algunos otros articulos que se manejan sobre la misma
bhase.

Va de suyo entonces, gue las excepciones consentidas en el punto
39 del Informe no cuadran en normas para ajustes por inflacidn, mas
bien estdn implicitas en una de las bases aceptables para valorar inven
tarios ya contemplada por la teoria contable que significa un método -
distinto al de valuacién al costo como también 1a aplicacidn deé un con-
cepto distinto de ganancia realizada en que dadas las circunstancias se
considers como tal los incremientos netos del patrimonio neto derivados
de la valorizacién de estos activos, no legitimados mediante la realiza-
cidn de la venta.

Todo ello permite ensayar una primera recomendacién general:
Eli.minar'del informe de la Comisién los puntos 36, 37, 88 y 39, ins
titnyendo la obligacién de comparar para bienes de cambio, valores
ajustados con plaza, salvo en empresas gte valuan al precio de -~
venta.

Consecuentemente , eliminar la norma general A9 y las normas -
particulares de ajuste: B 1.2 b) -~ B 2.2 b) - B3.2 - B 4.4 b) -

B 82hb) - B 9.2Dh) - B 10.2 b).

En otro orden de cosas el punto A.4 del Informe de la Comisgidén se
refiere a comparacién con valores de mercado y dice:

A.4 " Los valores ajustados de activoes y pasivos se compararén con los
: N

respectivos valores de mercado aplicando las normas usuales de la prac

tica contable. As{ se considerari que representan el valor de mercado,
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los costos de reposicidn (tratdndose de materias primas y materiales),el va
lor neto de realizacidn (tratindose de mercaderias y productos para la venta)

el valor de utilizacibén econdémica (tratindose de bienes de uso), etc. ,segin -
corresponda en cada caso" ‘

)

Existe en la metodologia del ajuste aconsejado por la Comisién un
marcado énfasis en practicar la comparacién de todos los valores ajus-
tados con sus respectives valores de mercado. Diversos tipos de bienes
integran el activo; tal variedad y otras circunstancias muy especiales -
que deben ser tenidas en cuenta hacen un poco camplicada la clara expo-
sicién del tema. Por tal motivo, enunciaremos una clasificacién a fal
efecto para facilitar el estudio analitico de la procedencia de la norma
A. 4 propuesta por el Informe para los actives no monetarios que se -
transcriben a continuacién:

1) Disponibilidades en moneda extranjera.
2) Créditos en moneda extranjera.
3) Créditos no liguidables en moneda:
a) Liquidables en mercaderias;
b} Liquidables en servicios.
4) Bienes de cambio
5) Inversiones:
a) titulos, acciones y participaciones en otras empresas;
b) préstamos en moneda extranjera;
¢) préstamos no liquidables en moneda;
1} Liquidables en mercaderias
2) Liquidables en servicios
d) Inmuebles,.
6) Bienes de uso.
7} Bienes inmateriales.
8) Gastos anticipados (conceptos asimilables a Créditos no liquidables en
moneda, por ejemplo alquileres por periodos extensos).
9) Cargos Diferidos propiamente dichos ( gastos de organizacién, preope
rativos, etc.),

Clasificacién para posibilitar el andlisis y corroborar la procedencia o .
no, de la aplicacién de la norma A.4

1} Atendiendo a su destino

A} Medios de pago

Desde este punto de vista los activos se pueden agrupar en:

. inmediatos : son las disponibilidades en moneda extranjera.
. diferidos : son los créditos en moneda extranjera y los préstamos ( in-
versiones) en moneda extranjera.

Son cuentas que deberian llevarse y liquidarse en moneda extranjera aun
que por razones obvias en la contabilidad deben ser anotadas en mmioneda del
pais, por st contrapartida en moneda nacional. Por su naturaleza de medios
de pago cuando su valor real {(costo) excede a su valor nominal { poder can-
celatorio) se las debe valuar a éste dltimo, por caanto son activos acepta-
dos generalmente en pago de servicios y mercaderias o para la cancela-
cidn de obligaciones, y tendrdn un poder liberatorio igual al valor por el
cual serin aceptados corrientemente por el acreedor cuando se les enire
guen =n pago de su crédito.
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. La situacibén inversa ( aplicacidon directa de valores de mercado aun~_
que gean superiores a costo) no cuadra enel principio de prudencia y cae
ria en la ténica de valuar estos activos atendiendo a su "significacién -~
econdmica' y no a su costo original expresadc en términos de poder ad-
guisitivo constante. En resumen, todo ello es la otra cara de una misma
moneda o sea el criterio aceptado para medir la ganancia realizada; te-
ma sobre el cual en las paginac 61/62 deciamos - luego de un estudio de
las tendencias de Jas cotizacionns del dolar - " que en la Argentina se
han presentado dificultades para determinar el limite de lo jrrevocable--
mente realizado, uno de los faciores més importantes de los cinco men-
cionados para considerar . a la japancia como realizada''. Surge de lo ex~
puesto la procedencia de la aplicacién de la norma A.4 para los aciives
aqui involucrados.

B) Obtencidn de ingresos

Se agrupan bajo esta caracteristica log items de biencs de cambio, inver-
siones (tftulos, acciones, participaciones en otras empresas, préstamos
liquidables en mercaderias, inmuebles) y créditos liguidables en mercade~
s

rias.

Bienes de cambio: con respecto a estos hienes de activo la regla cos-
to o plaza el menor se aplica sobre el supuesto de que una baja en el cog
to de reposicién estaria acompafiada por una declinacidén en el precio de
venta del producto. Si este supuesto no es aplicable a un caso dado, la
regla no deberi seguirse. Por ejemplo, una empresa manufacturera puede
consumir una pequefia dosis de bacteriostiticos, o sea sustancias bacteri
cidas para que no se descompongan los productos alierahles que elakora.
Si el mercado del bacteriostdtico declina de manera gue ¢l producto en -
exisiencia puede ser reemplazado a un precio inferior, segin lo aconse-
jado en la norma A.4 del Informe se aplicaria la regla costo o plaza el
menor al inventario del bacteriostitico.

Pero desde nuesiro punto de vista, si el precio del productio termi-
" nado no estd afectado, no hay necesidad de usar la regla costo o plaza
el menorpara la existencia de dicha materia prima.

Tenemos razones para asumir esta posicién. En primer logar si se
supone la continuidad del negocio éste no estd en la situacién de ser ven
dido; no tiene objeto valuar la materia prima como si esa fuera la rea-
lidad ya que su destino inmediato no es la venta. En segundo lugar el -
negocio debe ser visto como un mecanigmo que agrega valor a los re--
cursos que ufiliza. La medicién de esos recursos es el objetivo de la
contabilidad de costos; si porciones de esos recursos adquiridos pero -
no consumidos se imputan a pérdidas anticipadamente, la contabilidad de
costos no cumplird la mayor parte de la labor necesaria o sea la reco-
leccién de datos reales para ofrecer la medicién del sacrificio realizado
o de los recursos consumidos.

Inversiones: en términos generales se puede decir que la valuacibn
de una existencia de mercaderias es la fijacién del precic que pagari
el nueve ejercicio al anterior para poder encargarse de sn venta. Este
criterio es extensible a las inversiones ( titulos, acciones, participacio
nes en oirag empresas, inmuebles). Seria, pues, un criterio demasiado
unilateral congiderar al balance sbélo como un balance de cierre; el ba-
lance es en igual grado un balance de apertura.
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Debe puntualizarse que las inversiones no tienen igual destino inme-
diato que los Bienes de Cambio, sino que son colocaciones a largo plazo
con la finalidad de obtener una renta o con la perspectiva de lucrar con

su venta futura. En esta f(ltima perspectiva reside su inclusién dentro
de bienes dedicados al intercambio.

Créditos no liquidables en moneda e Inversiones no liquidablez en
moneda: se incluyen aqui aquellos cuya liquidacién se efectia en forma
de suministros de mercaderias. Su saldo existe en el balance semejan-
do un inventario de mercaderias a recibir. Es por lo tanto de aplicacién
la norma A.4, siempre que sea oportuno hacerlo dadas las consideracio
nes anteriores para materias primas.

C} Insunos de la empresa en el circuito de produccién-venta.

Los rubros que hemos incluido en esta clasificacién son loz Bienes
de Uso, los Bienes Immateriales, los Gastos Anticipados, (asimilables
a créditos liquidables en servicios), los Cargos Diferidos propiamente
dichos, los Créditos y los Préstamos ( Inversiones ) liquidables en ser
vicios.

Conviene bosquejar cuiles son las caracteristicas afines de estos -
activos gue han motivado su agrupamiento bajo la depominacién de refe-
rencia.

Puede decirse que todos ellos hacen a la determinacién del valor -
agregado. De modo general, el valor agregade significa el conjunto de
los nuevos valores que adquiere una materia u objeto por el hecho de
las distintas actividades econdmicas que se aplican sobre é1 ( produc--
cidén, transformacion, circulacidn).

Todos estos activos son una inversidon en una serie de servicios; -
aplicaries la prudencia contable ( o sea la regla de coste o plaza el me
nor establecida en la norma A.4) opera en comntra de la equiparacién de
costos en la empresa e impide que el sistema de contabilidad de costos
cumpla con sus objetivos. Para Anthony (21) "El sistema de contabili--
dad de costos de un negocio tiene gue satisfacer las necesidades, tanto
de la contabilidad financiera como de la contabilidad administrativa. Los
conceptos de costos apropiados para cada uno de estos propdsitos son -
diferentes. Para la contabilidad financiera el objetivo es esencialmente
. determinar la cantidad de costo que se ha asignado a cada unidad de -
producto, constituyendo este costo la base para la valuacién de log in--
ventarios en el balance general y el costo de log productos vendidos en
el estado de pérdidas y ganancias. En la contabilidad administrativa
los costos.se utilizan ya sea para efectos de control, en donde el ob-
jetivo es asignar costos controlables a los centros de responsabilidad;
¢ ya sea para propésitos de planeacidn, en donde el objetivo es reco-
lectar informacidén de costos que pueda ayudar a precisar el costo de
implicaciones de posibles alternativas de cursos de accidn’.

La norma A.4 del Informe cuya base es estimar pérdidas no reali-
zadag impide que el sistema de contabilidad de costos cumpla con sus
chjetivos: 1o.) no permitiendo que las ganancias se calculen mediante
un proceso de acomedacién de las venias a los costos realmente incu
rridos; Zo.) La inconsistente asignacién de costos derivads de antici-
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par pérdidas por cambhios en las condiciones ambientales dificulta el ana
ligis de la actuacidén de las dreas de responsabilidad y la mensurabilidad

de los problemas de seleccidn alterna en los que estd involucrado el ele
mento costo,

Ahora bien, los Gastos Anticipados ( asimilables a créditos liguida-
bles en servicios), los Cargos Diferidos propiamente dichos, los Crédi-
tos y los Préstamos ( Inversiones) liquidables en servicios permiten ha-
cer consideraciones andlogas. En primer lugar, ademds de la materia
prima el funcionamiento de la produccidn requiere asimismo una afluen-
cia continuada de servicios provistos habitualmente por agentes externos.
L.os costos de estos servicios no aparecen expuestos - en su forma ori-
giparia - entre los rubros del activo que presenta el balance de situa--
cipn; sin embargo por muy fugaz que sea su cardcter, constituyen en si
mismos bienes del activo o les ceden sus valores a otros rubros activos.
Los costos de los servicios que afin no han agotado sus efectos en el -
momento de cerrar el ejercicio deben ser retenidos en su totalidad en
el activo, por cuanto pasardn a ser costo del producto elaborado o medi
rén el costo periddico de funcionamiento.

En segundo lugar, se han definido los gastos como el costo que ori-
gipan los ingresos. En general, las mercaderfas y los servicios reque-
ridos por la empresa no constituyen un gasto en el momento de su ad--
quisicién. Sélo cuando se liquidan como costo de los productos vendidos
sq llega a la verdadera etapa del gasio y entonces corresponde cargar
a los ingresos las sumas pertinentes para lograr una asociacidn de in-
gresos y costos. El cdlculo adecuado de la ganancia neta requiere un
apareamiento conveniente de los ingresos con los gastos.

- En tercer lugar, los servicios carecen de existencia fisica indepen-
diente ; contribuyen a formar el costo de la funcién de produccién, o
en su caso, de la funcidén de ventas, de la funcién de direccién y admi-
nisgtracién, etc. En @ltimo lugar, los ftems de este subagrupamiento -
son servicios recibidos ¢ a recibir, son hechos pasados o futuros. Pa-
ra algunos autores (22) " el hecho es el resulitado de un hacer; es el
resultado de la cosa llevada a cabo. Se dan algunas caracteristicas de
los hechos, por ejemplo el ser "Anicos" e "irrepetibles'. A veces se
destaca en el hecho su realidad "hic et nunc" { aqui y ahora)".

Consideramos que estas cualidades genéricas pueden caracterizar
a los servicios que la empresa consume, ya que para nosofros el ser
vicio es irreductible a una mera repeticidén de actos idénticos en tan-
to en él convergen una multiplicidad de factores que 'per se" son dni-

€08 en su acaecer.

La norma A.4 no podrid aplicarse, sin lugar a dudas ( y en la nor
ma quizds no se pretendié que fuera de aplicacidn), a ciertos intangi-
bles. Es muy dificil la tarea de determinar un valor de mercado - por
ejemplo - para un gasto de organizacién pues su precio de costo real
fue funcién del "hic et nunc" y el servicio fue el resultado de elabora
ciones condicionadas por el imperativo del momento es decir una si-
tuacidn determinada que asume la caracteristica de irrepetible. Volver
a agignarle precio, es efectuar la valuacidon de un servicio distinto.

Otros rubros de activo inclufdos en esta clasificacién son los Bie-
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nes Inmateriales a los cuales nos referiremoes en cspecial a continuacidn.
Loc bienes inmateriales tienen, entre otros, los siguientes atributos que
los cavacterizan. Inmaterialidad: son partidas intangibles, y por lo tanto,
no fisicas; no pueden evidenciarse de una manera material. Asignabilidad:
2] no ser asignsbles a un elemento cbjetivo especifico es una particulari-
dad de los bienes inmateriales. Los bienes inmateriales difieren de los
olros bienes en que se adhieren intrinsecamente a la empresa en mar-
cha, y no tienen una existencia propia por separado. Realizacién: otra
caracteristica de los intangibles y que estd relacionada con el negocio
en conjunto, es que no pueden transferirse independientementie, sin que-
brantar a la empresa. En este aspecto, el valor especifico de una pa--
tente u otros similares es a menudo bastanie mas realizable que los va-
lores extrinseccos en general de otros bienes inmateriales. {mposibilidad
de medirlos e inestabilidad de su valor: por regla general el intangible
s0lo puede medirse en relacién con los resultados de operacién de la em
presa como un todo, y su valor fluctla segin las altas y bajas del nego-
cio.

Con relacién a la llave del negocio deciamos en la pigina 78 que:
"is presencia del valor intangible se refleja por medio del poder para
producir ganancias por encima del coeficiente normal de rendimiento -
calculado scbre los bienes o patrimonio tangible (valuados en forma sa-
na). Se sigue de ello que la determinacidn del monto del activo tangible
€8 un paso indispensable para la valuacion de los intangibles, y para -
estos se requiere determinar qué se entiende por calcular el valor en
“forma sana"

Luego de esto habiamos llegado en la Pigine 78 a una conclusion -
parcial llena de interrogantes que no pudimos contestar. Para recalcular
egse valor: ¢ Las cifras que arrojan los libros ajustadas por el deterio-
ro inflacionario bastan? O esas cifras son inadecuadas sobre todo en ma
teria de valuacifn de activos fijos? Estos &ltimoes deberian valuarse a
gu valor de mercado? La forma de proceder por parte del valuador, de-
berfa ser la misma que la de un interesade en la compra, que supone
que la explotacién continzarid en forma efectiva?

Estas reflexiones hacen impracticable la medicidén o apreciacién de
losg mtangﬂnles por cuanto la cuestién de la venta de la empresa en con-
junto es la dnica cuestién especifica para la cual se podria fx;ar un pre-
cio; si esta situscidn no existe no se podrd caleular con precisién el va-
lor de los infangibles que en (ltima instancia, generalmente, son la con
secuencia del regateo entre el comprador y el vendedor.

Ademis, para una buena asociacién de ingresos y gastos, su costo,
cuando se trata de activos gue no sop perpetuss, se recupera o liquida
por medio de la vemta de los productos.

Todavia no hemos tratado a uno de los rubros componentes de ague
Hos dedicados a utilizacidn por la empresa en el circunito de produccién
wvenia, o Sea a los bienes de uso. Si bien la inversidn en bienes de uso
es esencislmente una inversi6on en una serie de servicios o para uso re
petido, ellos poseen una existencia fisica concreta de la cual hay que
abstraerse dada su caracteristica de entidades que prestan servicios a
i2 erapresa. Mientras cumplan esa misidn no estin sujetos a las rela-
clones de intercambio.
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2) Atendiendo al estade de los activos.

Se incluyen en este agrupamienio todos los actives que enumeramos -~
de 1) a 9) al comenzar el anilisis que nos ocups.

Segilin este punto de vista el estado de los activos puede ser:

- nermal
- deficiente:
a) razones fisicas
b) razones econdmicas

Si el estado de los activos es normal, son viiidas las consideraciones he-
chas hasta aqui, por cusnto ellas se basan en esta premisa. Surge de -
ello la procedencia de la norma A.4 sdlo para Disponibilidades en moneda
extranjera , Créditos en moneda extranjera, Créditos liquidables en mer-
caderias, Bienes de Cambio, Inversiones en titulos, en acciones, en par-
ticipaciones en otras empresas, en préstamos en moneda extranjera, en
préstamos lignidables en mercaderias, en immuebks . Para los otros acti
vos, insistimos en que afio a afio corresponde cargar a gastos el costo -
del servicio prestado por ese activo, en funcidén del costo originario total
del misme, en vista de que los valores netos en libros de estos activos
expresan costos ¢ue habrd que atribuir a rendimientos futuros mas bien
que valores comerciales actuales.

5i el estado de estos bienes de activo es deficiente, puede serlo:

a) por razones fisicas: es el caso de las mercader{as averiadas, dafiadas,
defectuosas, impericctas, casos en los cuales no se toma en consideracid:
el costo; deben valuarse sobre la base del precio de venta neto ya que no
malmente el precio de venta es inferior en estas circunstancias al costo.
También en esta situacidon se encuentran los bienes de uso que sufrieron
an desgaste o dafic exiraordinario debido a acontecimientos en los gue la
empresa, normalinente, no tieme influencia alguna y su cardcter es difi-
cil de poder calcular anticipadamente.

b) por razones econdmicas: cuando un bien de activo fijo deju de utilizar
se por modificaciones de los métodos técnicos de produccibn, o por --
otras razones tales como la obsolescencia, no comprendidas en la depre
ciacifn acumulada hasta la fecha, y tienen un apreciable valor de recupe
ro, se halla plenamente justificada la aplicacion de la norma costo o plzz
za el menor, siendo procedente la rebsja de su costo hasta el importe
que se estima recuperable, pues su destino es la venta. El método tam
bién es aplicable a las mercaderias en inventario que han caido en des@
so o pasado de moda, ya que sus costos pueden ser mis altos que los
precios netos realizables.

1.08 otros actives ( Créditos liquidables en servicios, Préstamos li-
quidahles en servicios, Bienes Inmateriales, Gastos Anticipados - con-
ceptos asimilables a Créditos liquidables en servicios -, Cargos Diferi
dos), tienen la caracteristica especial de ser gastos en expectativa, -
puede decirse de algunos de ellos que son actives solamente para regu-
larizar resultados y obtener una adecuada y necesaria separacidn de
ejercicios. Es por ello que el analisis que abordaremos se referird a
la medicién de los gastos de un ejercicio comercial que llamaremos
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_afio actual®.
Para ello, estos rubros se pueden reunir bajo los siguientes titulos:
1) Desembolsos del "afio actual'.

Son los Créditos y Préstamos liquidables en servicios; y los Gastos
Anticipados ( asimilables a Créditos liquidables en servicios).

Estos desembolsos ocurren por haber adquiridoe los activos aqui agru
pados mediante pago en efectivo o entrega de otros activos o creacidén de
un pasivo,

El valor activo corsiste - en estos casos - en el derecho por los -
servicios a recibir contra la persona que percibe el pago, y este dere-
cho tiene valor:

a) hasta donde lo permita la respongabilidad del deudor;

b) hasta el momento er que el servicio sea Gitil a la empresa, situados
en el caso en que se quisiera rescindir lo c¢onvenidoé y no exista el
derecho a la devolucién de la suma pagada.

En el caso de los activos que nos ocupan, su cardcter de:

a) activo,
b) gasto,
¢) pérdida,

debe definirse al final del ejercicio contable.

Estos rubros son definidos como activos cuando al cierre del balan-
ce son itiles a la empresa.

Estos rubros son definidos como gastos cuando al cierre del balan-
ce se ha consumido o utilizado el servicio.

Estos rubros son definidos como pérdidas cuando al cierre del ba-
lance se ha constatado su deficiencia por razones econdémicas y su va-
lor ha expirado sin ninguna compensacién.

Si en el estado de situacidn patrimonial del "afio actual' aparecen
estos rubros es porque su definicién al cierre del ejercicio es la de ac
tivos.

Desde un punto de vista muy general la "denmcion (23) equivale a la deli
mitaclon, esto es, a la indicacibn de los fi nes o limites de un ente con respec
to a los demaés. Por eso se ha concebido a la definicién como una negacidn; de-
limitamos un ente con respecto a otros, porque negamos los otros. La defini-
cibn tiene por mi,sién averiguar la esencia, esto es, aquello que hace que el
ente sea lo gue es"

Y,a delimitada por el contador su naturaleza de activos al cierre del e;ercx
cio, su cudntum (cuando se los actualiza) no puede variar su esencia, no pue-

de variar aquello que hace que el rubro sea lo que es:un activo.
Es por eso gue desde nuestro punto de vista, si en el balance de cie-

rre objeto de ajuste, los rubros de referencia aparecen como activos
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porque son utiles, porgque ain no se los ha caracterizado como gastos -
ni como pérdidas, deben subsistir con igual criterio en el balance ajusta
do.
2) Costos incurridos en el "afio actnal”,

Son los Bienes Inmateriales y los Cargos Diferidos propiamente di-

chos.

A diferencia de los anteriores que representan el derecho a servi-
cios futuros mediante pago anticipado, en éstosel servicio o el activo se
ha recibido, pero tienen una ufilidad futura. El criterio vigente para de-
terminar si estos costos pueden diferirse es su significacién econdmica.
Un costo es diferible hasta un perfodo futuro, si el mismo tiene un valor
econdémico que pueda esperarsSe razonablemente que contribuya a los in-
gresos de ese perfodo futuro. Si esa motivacién se tuvo al exponerlo co
mo activo en el balance de cierre histérico del "afio actual”, la misma
motivacidn debe subsistir al ajustarlo por incidencia del proceso infla-
cionario. Es decir, gue en estos casos también se los ha definido como
activos, y son vdlidas las consideraciohes sobre definicién de actives -
gue expusimos para los desembolsos del "afio actual”.

Cabria a esta altura de la exposicién hacer una segunda recomenda-
clon:

Modificar la redaccién del punto A.4, eliminando el segundc pirrafo, con
lo cual la redaccidn definitiva quedaris asi:
A.4; Comparacién con valores de mercado.

Los valoreé ajustados de actives y pasivos se compararian con los
respeciivos valores de mercado aplicando las normas usuales de la prac
tica contable.

Meodificar la norma particular de ajuste B.2.3, contemplando la discrimi

nacién entre:

B.2.3 Créditos no ligquidables en moneda.

R.2.3.1 Liquidables en mercaderias: se ajustardn aplicando la norma A.3
y A.4

B.2.3.2 Liquidables en servicios: se ajustarin aplicando la norma A.3

Modificar la norma particular de ajuste B 4.5, contemplando la discri-

minacion entre:

B.4.5 Préstamos no ligonidables en moneda
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B.4.5.1 Liquidables en mercaderias: se ajustardn aplicando la norma A,3
y A.4 .-

B.4.5.2 Liquidables en servicios; se ajustardn aplicando la norma A.3

Modificar la norma particular de ajuste B6, aconsejando:

B 6 Bienes Inmateriales

Se ajustaridn aplicando la norma A.3
Adaptar la norma particular de ajusie B 7.1 y B 7.2 a lo siguiente:
B.7.1 Gastos anticipados.

No se ajustardn, salvo que se trate de conceptos asimilables a
los contemplados en B.2.3 (por ejemplo, alguileres por periodos
extensos), caso en el cual se aplicard la norma A.3.
B.7.2 Cargos diferidos propiamenie dichos.
Se ajustarin aplicando la norma A 3.
Cabria incorporar al procedimiento de ajuste una norma para los bienes
obsoletos, pasados de moda, etc., los cuales no habri que actualizar en
el afio en que se fijd su valor residual o de recupero pues su magnitud
ya esti expresada en valores de cierre de ese afio, pudiendo codificar
con A.9, esia nueva proposiciodn.

Centraremos en adelante nuestra atencién en la principal drea de -
controversia de la teoria contable, y que se refiere a la contabilidad -
de los inventarios y de los bienes de activo fijo.

La intencidén central de la contabilidad patrimonial es hacer posible
el apareamiento periddico de los costos ( esfuerzos ) e ingresos (logros).
Este concepto es el niicleo de la teoris contable. En base a ello es que
la tendencia moderna insiste en sostener que el estado de ingresos es
generalmente mds importante que el balance, - aunque algunas veces lo
opuesto es también cierto, para algunos usos -, y este hecho debe ser
tenido en debida cuenta en las discusiones acerca de la valuaci‘én de ac
tivos.

En la valuacidén de inventarios, el costo es la base para valuarlos.
Esto no significa, sin embargo, que el costo de las mercaderias com-
pradas o producidas sea necesariamente dividido entre aquellas vendidas

y aguellas que todavia estédn en existencia, sobre una base de prorrateo
uniforme. En muchos casos, las condiciones del mercado pueden reque-
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rir que algin factor de peso sea tenido en cuenta para la distribucién pe-
ribdica de los costos totales. Si se considera al inventario como restos
del rubro bienes de cambio no utilizados para la venta, para ser utiliza-
dos en las actividades futuras e imputarse razonablemente contra ventas
del préximo periodo, merece ser tomado el valor de mercado. En otras
palabras un cargo proporcionalmente menor se incorpora a lag mercade-
rias traspasadas como inventario al nuevo ejercicio, es decir que el cos-
to total como es aplicado al inventario puede ser sometido a un ajuste ha
cia abajo, pero no hacia arriba. )

Aceptado este punto de vista, puede argumentarse que el inventario
no debe incluir ningén factor de costo que no esté significativamente vin
culado con las operaciones de ventas futuras y que no haya de recuperar-
se mediante los ingresos que ésias proporcionen. En el caso de las mer
caderias destruidas es evidente que las perspectivas de recuperacién han
desaparecido. Tratindose de mercaderfas averiadas o que han pasado de
moda se admite en general que una parte adecuads de su costo debe ser
absorbida como pérdida corriente. De igual manera un descenso en el ni-
vel de precios indica que la perspectiva de recuperacidén plena de los cos
tos de las mercaderias en existencia es aleatoria, y por ello estd justifi-
cado cancelar una porcidén razonable de los costos antes que las unidades
sean vendidas, mediante la aplicacién del fnetodo de valuacidén contable -
costo o plaza el menor.

El método de costo o plaza el menor, aplicado a las existencias de
mercaderias tiene como propdsito el reconocimiento del descenso del po
der adquisitivo de la mercaderfa ( la mercaderia tiene una fuerza de -
compra; sirve como medio de trueque; va a dar origen al ingreso con-
table que es el aumento de patrimonio provocado por la percepcidn de
dinero, documentos, créditos u otros bienes de active, como resultado
de las operaciones de venta realizadas con terceros).

Pero el método de costo o plaza el menor, no debe ser aplicado -
cuando su proposito nc quede cumplido. En el punto A.4 del Informe de
la Comisibén se dé por sentado que en todos los casos en que el valor
ajus tado de los bienes de uso sea mayor que el de mercado, se elegi-
ri el méas bajo. Decfamos en la pigina 75 que: De esta forma se estd
extendiendo el principio de valuacién al costo o plaza el menor, respec
to de todos los activos, cuando en realidad de acuerdo a la doctrina or
todoxa de la contabilidad, debiera quedar restringido a algunos de ellos
(bienes de cambio, inversiones, por ejemplo). Y agregamos lo que dice
R.N. Anthony (24): "La doctrina del criterio conservador se aplica aho-
ra con mucho menos energfa que hace algunas décadas. Sin embargo la
regla aiin tiene importante influencia en contabilidad. Algunos piensan
que esta norma no es lbgica y que debiera tratar de registrarse las ci
fras ya sea en forma consistente sobre la base del costo o en forma
consistente sobre la base del valor de mertado, en vez de escoger la
mas conservadora de ambas'.

Sin embargo en el Informe de la Comision se define el valor de -
mercado de Bilenes de Usoc como el valor de utilizacién econdmica de
los mismos, que seri de aplicacidén cuando sea inferior al costo actua-
lizado de los Bienes de Uso. Igualie nte esto merece ciertas criticas,
si se lo enfoca desde distintos aspectos, a saber:
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1o0.) Caracteristica de log bienes de activo fijo.

.08 activos fijos son adquiridos para uso permanente en la empresa,
no para su venta, Aparte de la duracién de su vida, la caracteristica dis
tintiva de los bienes de uso, con relacidon a los bienes de cambio, es su
destino. Una méquina de fibrica, por ejemplo, es una entidad que provee
servicios a la empresa; las mercaderias en inventario se destinan a la
venta. Los primeros se vallan a su costo; las fluctuaciones en sus valo-
res de costo y corriente no se consideran en su contabilizacidn por cuan-
to su costo es el costo de los servicios que prestari a la empresa; son
costos diferidos que se han recibido pero que pertenecen a un ejercicio
futuro; son costos en que se incurre en una empresa manufacturera para
la fabricacidn del producto, y que originan un nuevo activo. Estos costos
tienen la misma .apariencia que los gastos de fabricacién ~ salarios, por
ejemplo -. Los segundos también se valian al costo; pero las fluctuacio-
nes en sus valores de costo y corriente se reconocen en el ejercicio en
que estin operando las fuerzas determinantes del mercado , mediante la
aplicacién de la regla costo o plaza el menor, para asegurar una asocia~
cion de ingresos y costos adecuada y mejorar asi la ponderacidén del fun-
cionamiento de distintos ejercicios, no imputando cobtra los ingresos fu-
turos, costos que no podrin recuperarse mediante la venta. Por lo que
con la aplicacién de la regla costo o plaza el menor a las existencias de
mércaderias, los costos totales de los productos comprados o elaborados
se asignan: lo.) al costo de las mercaderias vendidas; 20.) a pérdidas
como un costo asociado con mantener mercaderias para la venta (esto al-
timo en el caso de costo mayor que plaza); 3o.) al inventario que se tras
pasa al proximo ejercicio.

Pero la aplicacién de la regla costo o plaza el menor a la valuacién
de bienes de uso puede originar una inadecuada asignacién de costos a
las mercaderias producidas ( mediante imputacién de amortizaciones al
costo de fabricacidn) o el cdmputo de pérdidas anticipadas entre las cuén
tas de resultado.

En resumen , las cuentas de activo fijo estdn describiendo lo que se
invertird en el producto ; son parte de los costos de produccidén futuros.
Al contrario, las cuentas de bienes de cambio en existencia son cargos
contra futuros ingresos (ventas).

20.) Falta de definiciéon del concepto 'valor de utilizacién econdémica'’.

La teoria ortodoxa de la contabilidad - deciamos en la péagina 75 - reco
mienda el uso del valor de costo modificado por las asignaciones para
depreciacién como base para valuar el activo fijo. Cabe admitir que el
planteo cambia si con la valuacidén a valor de utilizacidén econbmica se
trata de modificar la teorfa ortodoxa. Si esta Gltima fue la intencién hu
biera sido necesario exponer en el Informe ~ al mismo tiempo que las
recomendaciones para el ajuste por inflacién -, la definicién del concep
to de valor de utilizacidén econdmica.

A puisa de ensayo, por falta de una definicidon en el Informe, el va-
lor de utilizacién econdmica puede interpretarse como el valor actual de
los servicios que esos bienes pueden rendir durante el resto de su vida
itil, en el emplazamiento que se les ha destinado.
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Esta interpretacién permite afirmar que estas cuentas asi valuadas
reflejan eficiencia productiva y otras circunstancias técnicas, y no cos-
tos en numerario. Con este criterio de asignacidén de valores a los bie-
nes de uso, es posible que se presenten dudas sobre la forma de regis
tro de algunas situaciones especiales, tales como: Si una determinada
unidad de la planta se reemplaza por otra exactamente igual, pero ‘cuyo
costo es mayor, es indudable que la inversidon en la planta se ha eleva-
do, y las cuentas de activo deberian reflejar esa situacidon. Sin embar-
go, aplicando el criterio de costo o plaza el menor ( valor de utiliza-
cién econdmica aconsejado por el Informe), para poder reflejar la efi--
ciencia productiva del elemento reemplazante habrd que practicar un -
ajuste en sentido descendente al valor del flamante bien.

Otra forma de definir el valor de utilizacin econdmica seria asimi-
lando este concepto al de valor de utilizacidon que adoptd Palle Hansen
(25) y que ilustra de la siguiente manera:

El valor de utilizacidn es el valor gque tiene la instalacién para la em-
presa comparado con ¢l de otras instalaciones de las que la empresa
podria servirse.... Definido de esta manera, el valor de utilizacidn
es, en realidad, un valor objetivo derivado de las condiciones del -
mercado { en virtud del precio de reposicién), no un valor subjetwo
basado solamente en la valoracién hecha por la empresa'
"Generaslmente, el calculo del valor de utilizacién sigue el metodo si~~
"guiente; .
Una empresa desea calcular el valor de utilizacién de una mdaquina
vieja.
Se hace el calculo de todos los costes que una miquina nueva, se-
mejante, supondria pamala empresa al afio ( amortizacidn, intere-
ses y diversos gastos de explotacion). De este importe habrd que de
ducir los costes de explotacidn, excluidos los intereses y las amor-
tizaciones correspondientes a la mdaquina vieja. El importe neto obte~
nido debe dar el importe anusl para hacer frente a amortizaciones e
intereses por la méquina vieja; si se capitaliza este importe para el
tiempo de duracidén que todavia queda para la mdéquina vieja, se pro-
ducird una expresién en cantidad del valor llamado de utilizacién de
\a rnfquina.
Un ejemplo:

Valor de adquisicidén de una nueva mAaquina
Valor de desecho, 500. Duracién, 5 afios. Tipo de interés,5%

Célculo de los costes de explotacion totales de una nueva mégquina

" Amortizacidon 20% de (14.400- 500) . .......ivitveinrnnnn. 2.1780. -
" Intereses 5% del valor actual anotado en los libros ....... 442, -
" Costes de explotacidén calculados (incluso reparaciones, se-

" guros, etc.) 4.200. -
" Costes totales de explotacién calculados para una maquina

" nueva..... ettt et e e 7.422. ~
" - Costes de explotacidn, excluidos intereses y amor’uzd—

" cidén, por la méquina vieja, segiin la contabilidad ...... 5. 350, -
" Queda para cubrir intereses y am ortizaciones de la mé-

B QUINA VEEJE . u vt it e eier et et e e 2.072. -

La méquina vieja puede durar tres afios mas. Porcentaje de amor
" tizacidén 33 1/3%. Tipo de interés, como antes, 5%. Valor de dese-
cho, 500. El valor de utilizacidn se estima igual a x.
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Luego el valor de utilizacidén se obtiene asi:

Amortizacidén del afno + intereses por la maquinaria = 2,072
. (x -50%) . 23 1/3 , % 5.5 0712; x = 5.840

104 100

En el cédlculo definitivo del valor de utilizacidén ( la ecuacién mos
trada) se han calculado intereses por el pleno valor de utilizacion.
Sin embargo, éste debia obtenerse por cilculo de anualidades en el
que la anualidad que debe cubrir la amortizacién y los intereses ~
sea igual a 2.072.

En la pagina 199 del libro mencionado se muestra la formula se
gin la cual puede hacerse el cdlculo del valor de utilizacidm:

U
n . V = (a+ )_ an
n Sn

valor de utilizacidn;

anualidad (ptas. 2.072);

= valor de desecho (500);

" Sp = valor final de una anualidad unitaria en n anos (3 afios, 5%);
" an = valor actual de una anualidad unitaria en n afos (3 afios, 5%)
De acuerdo con ello, el ejemplo expuesto daria un valor en uso de:
"

" v = {2072 + .. 299 _ ) 2 72325 = 6.070

" 3,15250

H

]

v
a
1)

En resumen, si la acepcién que se le quiso dar al .concepto de valor
de utilizacién econdmica estd ligada al valord reposicién, se desconoce
asi el hecho de que los cambios en la tecnologia introducen un factor de
distorsién a la regla de costo de reposicién, ya que muy pocas veces se
repone un activo fijo de igual a igual. Esto es valedero no sélo para el
caso de activo fijo sino también tratindose de bienes para la venta afec-
tados por modificaciones en calidad de componentes, en disefios, modas,
aplicaciones y usos. Y tan es asi, que el uso moderno de la regla costo
o plaza el menor ha operado su modificacién. Tradicionalmente valor de
plaza era reconocido como el valor de reposicidon; ahora la eleccidn es
una gama de precios como ser el precio de venta menos gastos directos
de venta; el precio de venta menos la ganancia bruta normal. Esto alti-
mo también avala nuestra posicién de circunscribir la aplicacidén de la
regla costo o plaza el menor a los activos que se tienen para la compra-
venta, en los cuales si interesa el valor de intercambio.

Por otra parte, si la empresa no tiene intencidén de reponer tales bie
nes es un sinsentido condicionar su estructura de planta y equipo con la_
mira puesta en la reposicidon sin que exista la seguridad de que el crite-
rio de utilizacién de factores -~ por razones puramente empresarias - né
se vaya a modificar. Se pretende con ello que la contabilidad del patrimo
nio (activo y pasivo) y de los resultados del ejercicio ( pérdidas y ganan
cias) que es utilizada sobre todo como medio de control por los propiet:;
rios de la empresa, sirva a la direccidén de la empresa como medida de
la eficacia operativa y del control de gestion.

30.) Concepto de depreciacién.
Algunos aspectos de la depreciacidn, si bien discutidos en las paginas

74 a 77 de este trabajo, se consideraran aqui para sefialar nuestra insa-
tigfaccidn con la aplicacion del punto A.4 del Informe al ajuste del valor
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de los bienes de uso. La cuestidén que yace dentro de la contabilidad de

la depreciacién es la separacion del costo total entre aquello consumidoy
aquello que aitn sigue en existencia, mediante la valuacién de los bienes

de activo fijo que todavia se-hallan en uso ( con relacién al futuro) y la

determinacién de la parte perdida ( con relacién al présente). Para ello
se pueden adoptar dos posturas: a) valuar el valor potencial restante de
un activo fijo y llamarle al remanente del precio de compra '"porcidén de
depreciacion'; b) estimar por adelantado la suma que debe ser prorratea
da a través de una cantidad de periodos contablesg, y en cada fecha, coﬁt
siderar al remanente del precio de compra como una porcién de activo

que debe ser mostrada en el balance y por lo tanto ser postergada para

periodos contables futuros.

Pero la eleccion entre uno de los caminos esti intimamente relacio-
nada con el objeto perseguido con la elaboracion del balance, ya que ello
tiene una influencia decisiva en la valuacién de los activos. Cuando el ba-

_lance Se elabora como escalén de la explotacidén continuada se emplea la
llamada valoracidn indirecta, con la que se trata de determinar el des--
censo en el valor del activo mediante un célculo en razdn de la deprecia-
cion, En los cascs en que el balance ha sido elaborado con miras a la li-
quidocidn, reorganizacidn o fusién de la empresa, para admitir un socio,
o cuando se desea cubrir el valor de los activos materiales con pélizas
de seguros se emplea la valoracion directa.

Si se escoge el camino (a) seestarfa relacionando los débitos por de
preciacién con las operaciocnes financieras; si en cambio se acepta el ca
minc {b) los débitos tendrian primordialmente una relacidén con las ope-
raciones de produccidn. Por otra parte, calcular la depreciacidén por el
camino (a) es mostrarla como la intencidén de financiar los reemplazos
de los bienes msediante cargos a los ingresos; calcularla por el camino
(b) es estar de aucuerdo con gue la depreciacibn tiene la intencién de mos
trar un costo prorrateado invertido para producir o servir.

Todas estas consideraciones nos inducen a proponer una tercera re-
comendacidn general:

Eliminar el punto 19 del Informe por cuanio la aplicacién de la regla cos
to o plaza el menor, se aconseja en el punto A.4 como norma general
para el procedimiento de ajuste de algunos rubros activos, introducida -
Ja modificacién propuesta por nosotros.
Modificar el primer pirrafo de la norma B 5, el cual aconsejaria que
los Bienes de Uso se ajusten aplicando la norma A.3.; guedando intacto
el segundo pérrafo.

Las recomendaciones propuestas hasta aqui para la modificacién de
algunos puntos del Informe son el fruto de las conclusiones a que se fue
arribando en el tratamiento de las Areas cruciales de teoria contable,

mediante los razonamnientos expuestos encaminados a rebatir el armazdn
tedrico que sirvié de infraestructlura para la elaboracién del Informe.



3% A riesgo de incurrir en una reiteracion de conceptos conylderamos -’
aecesario empero hacer unz sintedls de las que son las conclusiones de
la primerva fase de este irabajo, exponiendo seguidarmenie nuestra posiura
frente a la postura del inferme, examinande ia posicidn adoptada por ca-
da uno y poniendo a prusbae ia posicibn del Informe con f‘nspec*o a la de-
terminacion de la ganavcls realizada gque resulte,

Quede enfendido desde el comienzo gue nuestro interds estd dirigido
Gnicamente a la informacidén que debe presentar la empress a tevceros
¥ no a los estades para uso-interno.

Nosotros considerawios gite los estados contables para terceros deben
ger confeccionados consigtentemente gubre la base del costo , aprehendic;_n
do situsciones objetivas que significativamente indiquen la probabilidad de
una disminucién de) patrimonic neto, introduciendo la técnica confable de
las previsiones vegularizadoras gue pueden sostenerse con prokbas justifi-
cadag.

En el Informe de la Cominidén se acepta algunas veces {a valuacién
a valores de mercado; olras veces la valuacidén a costo y muchas veces
fa valuacién a costo ¢ plaza €l menor, o sea que subjetivamente se pue-
de degir una de varias alternativasg.

No exisie en el Informe una hase coherente de wvaluacion, por lo ian
to la ganancia reslizada no estard determinada sobre bases consister ntes
de un afinp a ofro.

Nosotros postulamos la aplicacidn de la regla costo o plaza el menor,
dnicamente para agueilos activos destinados a la compra-venia, para los
qua se hace necesarip estimar su valor de mercado.

Sahemos bien aue el valor de marcado o valor de intercambio de un
bien ¢ de un productc estd condicionade por factores subjetivos: dificul-
tad de adquisicidén, motivaciones de los sujetos econdmicos y politicas
‘econdmicas dominantes; y per elsmentos objetivos: tiempo de trabajo so-
cial, condiclones técnicag, formag de relaciones sociales y de las esiruc
turas de la economia. '

8i el precin de mercado de los actives destinados al intercamblo ha
disminoide con respecto al costo, existe una evidencia veriflcable y ob-
jetiva de que #n au egpacio econdmice el ingresc que se vi a obtener en
su venta serd probablemente ese valor de mercado.

En ¢l Informe de la Comisidn se aconseja la aplicacién de la regla
costo o plaza el menor o todos los actives (Ver ndmina en pagina 258 ).

Nuestra cbjecidn es que para aguellos actives caracterizados como
entidades g prestas serviciog a la empresa no es procedenie la adop-
cibn del precio de mercado { cuande es mas bajo que cosic), por cuans
to ge los estaria sometiends nuevamenie s la difici} pruebs de determi-
nar su valor 2condmice { al adguiririos fuercm objeto de intercambioc ).

Las teorias del valor tan antiguas como la misma ciencia econdmi-
ca se han sucedido y miempre planteado el imterrogante fundaynental gue
gse refiere a aguelioc gue hace el valor de an produactna o de un bien en

’



el mercado (valor de intercambio). 2#+3

5i como acabamos de explicar el valor econdmico se refiere al valor que
adquiere un bien en las relaciones de intercambio,a nuesiro mado de ver el
precio de intercambio no esti estrechamente vinculado con el valor de los ac-
tivos cuya funcidén es la de prestar servicios diferidos ¥ que en el estado en ~
que se muestran al cierre del balance {momento de sv valuacidn) no se some-
teran a lag relaciones de intercamhin.

Consideramos necesario sefialar la posicidon anémala en que se ha co-
locado el Informe de la Comisidn al fomentar un arbitrario trasvasamien-
to de costos o gastos enire los periodos, exigiendo un grado de prediccién
que serd sumamente imprecisoc para considerar no sdélo los camhios pre-
vigibles en el futuro de la empresa, sino también los cambios en las ex-
pectativas humanas. A nuestra manera de ver Ja nmorma B 7.1, encierra
una falla al aconsejar costo o valor plaza el menor, pars gastos anticipa
dos tales como alquileres por periodos extensos. Por ejemplo, no permi
te diferir el mayor costo que con respecto al valor de plaza estuviera in
cluido en un contrato de alquiler, si en el wmomento de cierre del ejerci-
cio los locadores de inmuebles por una mayor oferta han disminuide sus
requerimientos, aunque lasg perspectivas futuras de ingresos del empresa
rio puedan tener lugar durante el proximo afio sin verse afectadasg por =
esa circunstancia, o aunque afectadas pueden serlo en cvanto a un menor
flujo de recibos netos futuros. En Gltima instancia ~ como se dice comer
cialmente - el empresario "perderi de gapar', pero no experimentard -
pérdidas. He aqui como la norma B 7.1 llevaria a un intercambio de re
sultadoz entre ejercicios.

Nosotros consideramos que mas fundamental que el importe que se
debe asignar a estos actives es la pregunta bdsica de si en realidad exis
te algin active. A excepcidén de los caracterizados como medios de page,
los asi llamados activos nc son mis que un costo diferido para comps--
rar con los ingresos a ser reconocidos en un periodo posterior. Estos
costos pueden ser diferidos si representan un factor del cual se puede
anticipar futuras contribuciones, y asi obtener una mejor combinacién ~
de costos y rentas.

La combinacion a que nos referimos requiere gue los costos incurri
dos hoy y que tengan un impacto favorable sobre los costos o los ingre-
sos de mafana deben ser diferidos hasta que el impacto se produzca.
Este concepio no estd resiringido a los costos de produccidn, sino que
se hace extensivo a los costos de las otras funciones de la empresa: -
ventas, administracién y direccién, etc. El anilisis de estos activos a
fin de ejercicio debe ser mads cualitativo que cuantitative; si cualitativa-
mente conservan sug atributos, sv anmeva cuantificacién en términos de
poder adquisitive no puede modificar su esencia. Si "per se' no pesefan
sus atributos econdmicos, el contador no los hubiese mostrado como
actives en el balance histdrico.

Realmente, la profesién contable necesiia de un concepto acerca de lo -

que es la gananciz y para qué fines debe ser determinada por la contabi-
lidad patrimonial y en verdad el sefialar esta carencia deberia ser toma-
da como una cuasria recomendacidén que concretamernte hacemos a los or-

ganismos profesionales.



‘ 234
, Todas las conclusiones hasta aqui expuestas, si bien enfocadas des-

de el punto de vista de las valuaciones de activos, convergen hacia un -
Gnico fin: la medicién de la ganancia realizada.

Reconocemos la existencia de un trabajo que significa un esfuerzo ha
cia el esclarecimiento del concepto de ganancia realizada (28) que expre-
sa el concepto de ganancia asi: "Canancia es el valor positivo residual,
que como consecuencia de un flujo bidireccional de ingresos y costos, in
crementa el patrimonio neto de una organizacidén, medido segin ciertas
reglas convencionales . La ganancia incremento-neto del activo-neto se
manifiesta en el patrimonio incrementiandolo por un mismo importe'.

Una mayor aproximacidon a la definicion de ganancia contable se con-
seguiria si entre las reglas convencionales que aconsejan los autores se
incluiria la siguiente: Para determinar la ganancia como incremento-neto
del activo-neto se requiere valuar los activos sobre la base de su costo
no expirado.

También para el esclarecimientc de quienes se propongan sentar los
extremos a respetar pars la medicidn de la ganancia corable se puede
a gregar que: . .

Todos los problemas residen en no haberse aGn fijado con claridad
los objetivos de la ganancia contable {aquella ue muestra la contabilidad
patrimonial).

Muchos concentran su atencidn en un aspecto, esto es, la medicidn
de {a ganancia para el propésitc de valuar el éxito o el fracaso obtenido
por la gerencia en los negocios del afio.

A nuestra manera de ver, la ganancia contable no es un respaldo a
la gestidn que la perencia desarrolld en el afio. Para la administracidn -
el punto de visia a corto plazo en la determinacidén de la ganancia puede
ser Gtil como una gufa para las muchas decisiones que sobre esa base
deben ser tomadas dia a dia. Para los terceros es dominante el punto
de vista a largo plazo en la determinacidén de la ganancia. Los inver-
sores, los acreedores y el piblico en general estan interesados en el ne
gocio como una empresa en funcionamiento con una vida indefinida y con
sideran al estado de resultados como un informe del éxito (caso de ganan
cias) de la empresa en alcanzar sus objetivos a largo plazo. Las accio-
nes son vendidas y el crédito es concedido, por ejemplo, sobre la base
de la perspectiva de ganancias en el largo plazo y no en el corto plazo.

La segunda parte del presenie trabajo estd dedicada a la correccidn
de los balances cerrados desde cl afio 1961 hasta el afio 1968 por diez
empresas industriales argentinas, con la intencion de mostrar:

1} La factibilidad del ajuste en balances de empresas en marcha apli-
cando las normas ‘proyectadas;

2) La comparacién de 1os estados contables historicos con los ajustados;

3} La intencidén de dar & los terceros interesados en los balances algu
na base para juzgar la necesidad de que los mismos les sean pre--
. scntados en unidades de valor constante.
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FACTIBILIDAD DEL AJUSTE EN BALANCES DE EMPRESAS EN MARCHA
APLICANDO LAS NORMAS PROYECTADAS. La metodologia empleada pa-
ra el ajuste de los balances qued6 expuesta en las piginas 10! a 112, ta
rea para la cual hubo que hacer algunas presunciones. La tarea de ajuste
es viable, el fnico inconveniente que se nos presentd es la falta de infor
macidn interna con respecto a la antigliedad de los bienes.

Ello no obsta a que podamos esclarecer algunos aspectos oscuros de
la técnica de ajuste. Cabe destacar gue existe en el procedimiento reco-
mendado en el Informe una tendencia a dar alternativas, cuya aplicacion
complica el trabajo material. Una de ella ya comentada en este capitulo,
introducida en el pumto 38 del Informe. Otra, contenida en los puntos 42
y 43 del Informe que se refiere a la correccidn del balance al inicio del
primer ejercicio objeto del ajuste. I.a exposicién de este tema se encuen
tra en las pdginas 52 a 56 de este trabajo, a las que se remite al lector.
El analisis allf practicado nos induce a recomendar como procedimiento
general de correccién del Patrimonio Neto del balance de inicio, su de
terminacién mediante la ecuacion contable { Activo menos pasivo corregi
dos igual a patrimonio neto), permaneciendo las cuentas de capital, re-
servas y resultados acumulados en sus valofes originales histéricos, y
nivelando el debe y el haber con una cuenta que podria denominarse In-
cremento o Disminucién de Patrimonic no Identificado.

El procedimiento propuesto por nosotrog es tan bueno como las al-
ternativas de ajuste recomendadas en los puntos 41 y 42 del Informe, y
coincide con la excepcidn planteada en el punto 43, los que en lo perti-
nente a correccidn del capital Yy reservas gue tienen su origen en ganan
cias no ajustadas dicen:

41."... deben excluirse de los estados ajustados aguellas partidas de
capital o de reservas que tengan ese origen". :

42."... presumir que las ganancias capitalizadas o reservadas fueron
inexistentes en la medida en que el balance ajustado arroje una pérdida
acumulada”.

43."De. acuerdo con los criterios sefialados precedentemente, correspon
de ajustar por separado cada una de las cuentas que componen el pa-
trimonio neto al principio del ejercicio. No obstante, y como excepcidn
a esos criterios, es aceptable mantener dichas cuentas en sus importes
originales, ajustando globalmente el patrimonio nete por medio de un rubro
adicional, necesario para que este capitulo iguale la diferencia enire el
activo y el pasivo, una vez ajustados..."

No puede esperarse que los guarismos ajustades con cualguiera de
los tres procedimientos enunciados sean preciscs, por cuanto:

El primer método implica desconocer lo actnade en cuanto a distri
bucidn de ganancias desde la creacidén de la empresa hasta el momento
de la aplicacidon del ajuste. De lo contrarjo, habria que efecthar la co-
rreccidon de log estados contables desde el comienzo de la vida de la
ernpresa ( punto 42 del Informe). Descortada la confeccidn del ajuste -
de tantos afios, por razunes ohvias; con la aplicacidén del procedimien-
to del punto 41 del Informe la cuenta de Resultados Acumulados deberé
igaalar la diferencia entre los activos y los pasivos y las demas cuep-
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tas de patrimonio neto, una vez efectuados los ajustes (norma A 5 del In.
forme), tan sdlo para respetar la exactitud matemitica del método de la
partida doble.

El segundo método puede desembocar en alguna de las situaciones -
planteadas en las pdginas 55 y 58 de este trabajo; ademéis de no ser ri-
guroso por estar apoyado en una presuncién tal como: " que las ganan--
cias capitalizadas o reservadas existieron en la medida en que el balan-
ce ajustado arroje una ganancis acumaulada'. Pero la 'ganancia acumula-
da' de referencia es la suma algebraica de residucs de resultados de un
nimero de afos de vida de la empresa, en cada uno de los cuales con
el ajuste por inflacidén, su signo positivo se pudo haber transformado en
signo negativo, © viceversa, si un ajuste afio a afio se hubiera practicado.

Hasta aqui, la informacidén ofrecida por el balance ajustade en cuanto
a la formacién del Patrimonio Neto es espiirea, por cuanto, con el pri-
mer método al excluir de los estados ajustados las acciones-dividendo en
el rubro Capital Suscripto se oculta una cantidad de acciones que de he-
cho estidn en circulacion. Con el segundo método, las reservas y otras -
partidas originadas en resultados se ajustan desde el momento de origen
de aquéllas, presuponiendo que efectivamente existieron desde esa fecha
en base a la presuncién explicada en el pirrafo anterior; pero esa fecha
o momento de origen tampoco eg cierta si se trabaja con resultadds ajus
tados por la inflacién; por lo que existe entonces una gegunda presuncién.

En cambio, el tercer métode excepcional admitido en el Informe y
el cual apoyamos focalizando nuestra atencidon - en este caso -~ en la -~
practicidad, Este sistemaes suficientemente pfactico y no quebranta ningu
na cualidad de la informacidn que pudiera ofrecer otro sistema. Ademis,
es una tarea introductoria al ajuste ; no tiene la pretensidon de mostrar
valores ajustados para el Patrimonio Neto desde su momento de origen;
y lo dnico que se propone es posibilitar el ajuste de los balances poste-
riores.

De lo expuesto se deduce nuestra intencidén de eliminar los puntos 41

42 y 43 del Informe. Por ello proponemos una quinta recomendacién ge- - * 7

neral en nuestro trabajo; ella es:

Eliminar los puntos 41, 42 y 43 del Informe, adecuando su contenido a
nuestro punto de vista ,con lo cual el nuevo punto 41 del Informe queda-
ria asi redactado:

41, En la correccién del balance al comienzo del ejercicio corresponde,
en principio, ajustar el capital y las resérvas como cualquier otro ru-

bro no actuzlizado. No obstante, dichos rubros pueden tener origen en

la capitalizacién o distribucién de ganancias que no habrim sido tales si
en su determinacién se hubiera computado la pérdida de poder adquisiti

vo de la moneda. En consecuencia, basados en la praciicidad y sin que
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brantar la éﬁjetividad de la informacién, es aceptable mantener dichas -
cuentas en sus impories originales, ajustando globalmente el patrimonio
neto por medio de un rubro adicional, necesario para que este capitulo
iguale la diferencia entre al activo y el pasivo, una vez ajustados_. Dicho’
rubre no podri considerarse como una ganancia acumulada, por cuanto
no distingue entre el ajuste del capital aportado y el de otras partidas
que componen gl patrimonio. Con el objeto de unificar la terminologia
contable, en los balances gue se proveen a terceros este rubro debe dg_‘
norﬁinarse Incremento o Disminucién Patrimonial no ldentificado.

Corresponde asizﬁismo‘adecuar a lo propuesto "ut supra', las nor--
masg practicas de ajuste del balance al inicio del primer ejercicio objeto
de los ajustes. La acomodaeidén seria la siguiente:

Nueva redaccifm para las normas A 5y B 12,2;
A 5.Correccidn del balance al inicio del primer ejercicio objeto de los
ajustes.

El ajuste de los rubros no actualizados de este balance inicial debe-
ra abarcar el periodo transcurrido desde el momento de origen en las -
diversas partidas hasta el principio del ejercicio en cuestién. En esta-
primera correccidén la cuenta Incrementc o Disminucién Pairimonial no
Identificado deberd igualar la diferencia entre los activos y los pasivos
una vez efectuados los ajustes, y las demds cuentas del patrimonio neto.
B 12.2. Método aplicable al balance de inicio del primer ejercicio obje- .

to de los ajustes. .

En el balance inicial del primer ejercicio objeto de los ajustes (nor
ma A 5.) se omitird la correccién de cada uno de estos rubros, mante -
niendo sus cifras originales en el balance ajustade, y agregando una cuen
ts adicional que en los estados contables para tercer6s deberid denomi-

narge Incremento o Disminucién Patrimonial no Identificado, cuyo impor
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te serd el nmecesario para que el capitulo Capital, Reservas ¥y Resultados,
iguale la diferencia entre los activos fy los pasivos una vez ajustados.

En ejercicios siguientes los diversos rubros del capitulo (incluida la
citada cuenta adicional) se ajustardn individualmente, a cuyo efecto se -

considerard como momento de origen la fecha de dicho balance.

Tocando otro aspecto de la faz préctica de ajustes, del que nos ocu-
pamos ya en las pdginas 99 y 100 de este trabajo en donde insertamos al
gunas ejemplificaciones del tema que abordaremos, a cuya lectura remiti-
mos al lector para interpretar el movil que nos impulsa a hacer esta:

Sexta recomendacion:

Incluir en el punto A 1. un segundo parrafo que quedaria asi redactado:
A 1 (segundo pirrafo). Los rubros a que nos referimos, no expresados
en moneda de cierre son los caracterizados como "no actualizados" (no
monetarios o ajustables). Si bien en los puntos 26 y 27 de este Infqrme
se dan pautas de validez general para discerunir sobre la condicién de mo
netarios o no monetarios de los rubros de los estados contables, se ha-
ce imprescindible en cada oportunidad analizar aspectos intringecos de -
ellos, tales como: la modalidad de contratacidén, la forma de liquidacidn,
origen de las transacciones, etc., antes de decidir sobre su indole de
ajustables o no ajustables.

COMPARACION DE 1.0S ESTADOS CONTABLES HISTORICOS CON LOS
ESTADOS CONTABLES AJUSTADOS.

Ante la necesidad de confrontar los balances comparativos expresa-
dos en los dos tipos de moneda - corriente y constante -, se ha echado
mano a la utilizacién de una herramienta de andlisis como es el balance
comparativo en porcentajes, dado que el parangdn en términos absolutos
no hubiera ofrecido una adecuada expresién de las proporciones gue guarda
ban los rubros del balance tradicional y las nuevas proporciones gue osten
ta el balance ajustado.

El trabajo efectuado consistid en calcular el ratio de cada activo sobre
el total del activo, y el de cada ftem del pasivo y patrimonio neto sobre -
el total del pasivo méis patrimonio neto, por lo que cada rubro se encuen-
ira expresado en un tanto por ciento del total general del cual forma par-
te. '
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tos estadisticoz en lo gue hace a:

1} Porcentaje del activo fijo respecto del activo tofal.

Los balances ajusiados de las diez empresas, en los seis afios en eg-
tudio, muestran una mayor participacion del cpste scrtealizado de los bie-
nes de sso en el iotal del activo, con respecto a la participacién que los
mismos tenfan en los balances historicos.

Lo aseverado se puede cotejar con las cifras del cuadro que se traps-

cribe:

Porcentaje del activo fijo respecto al activo total.

i861 1362 1963 1964 1965 1656

Empresa No.1
histérico 32,1 24,2 24,1 29,4 28,2 22,0
ajustado 33,3 28,6 33,1 42,1 46,1 39,5
+ 1,2 + 4,4 + 9,06 +12,7 +13,9 - +1%.5

Empresa No.2
historico 36,7 34,4 29,2 28,8 25,3 2%,6
ajustado 38,6 40,6 46,3 44,9 42,9 51,6
+ 1,9+ 6,2 + 11,1 +16,1 + 17,8 + 24,0

Fropresa No. 3
histérico 24,4 26,2 30,8 28,0 24,8 24,9

ajustado 25,6 31,2 40,3 43,0 42,2 48,6 -

+1,2 5, ¥78,5 +15,0 T 17,4  124,7

Ermpresa No.4
histérico 45,1 28,2 42,8 28,5 24,0 28,5
ajustado 46,5 44,0 56,3 43,7 39,1 48,4
+ 1,4 + 5, +13,4 +15,2 +15,1  +18,9

Empresa No. 5
histoérico 35,6 29,5 25, 32,1 24,5 14,3
ajustado 40,5 39,8 40,2 55,9 54,4 43,2
+ 4.9 +10,1 + 14,4 +23,2 + 29,9 +28,9

Empresa No.8§
histdrico 28,8 32,4 32,8 28,5 24,8 23,8
ajustado 33,8 46,8 45,8 45,2 45,9 51,3
' v 4,0 +8,4 + 12,9 F15,7 + 20,9 + 27,5

Empresa No. T
histérico 57.5 56,6 58,7 64,9 58,7 65,2
sjustado 41,6 73,3 76,4 77,2 74,9 84,0
24,1 491,97 4+ 17,7 + 12,3 +16,2 + 18,8

M W oAk

e
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Empresa No.8 . :

hig.,t‘éric‘o ] 83,0 . 73,0 79,0 . 81,2 83,9 69,6
ajustado - b 82,3 78,4, 90,9 104,9 111,8  115,4°

11,3 + 6,4 +-11,8 % 17,7 + 21,9 + 45,8

Empresa No. 8

histbrico 33,5 29,0 28, 4 33,6 28,8 27,6
ajustado 35,4 35,5 38,4 50,2 48,3 52,5
+ 1,8+ 6,5 + 10,0 + 16,86 + 18,7 + 24,9

Empresa No. 10
historico 49,56 52,8 48,1 50,0 49.8 48,8
ajustado 50,4 53,1 82,7 68,17 75.90 78,7
+ 0,9 + 5, + 13,6 + 18,7 + 25,4 + 30,1

NOTA: (+) aumento; {~) disminacién.

Para facilitar la comprensién de las cifras obtenidas podemos hacer
una primera apreciacion al decir que en ellas se encuentran presentes -
las mismas particularidades admitidas en las premisas previas adoptadas
para el ajuste. Es decir, habiendo acepiado que para el ajuste de bienes
de uso se tome como aflo de origen la fecha del revaliio contable de la
ley 15.272, del andlisig horizontal se cbserva en lag nueve empresas que
han revaluado; a) que &l aumento de la pariicipacidn porcentual del rubro

en los balances ajustados con vespecto a !25 balances histéricos, es menor -

en 1881 que en los otros afos; y que dichu aumento de 1961, fue seguido
por aumentos sostenidps en los siguientes afios,

Dicho efecto se debe a gque en funcidn de la antiglledad, el coeficiente
‘de actualizacidn para bienes de uso en el primer ajic ha estado muy poco
por encima del aplicado a Jos otros rubros; por ende su participacidon ha
aummentado muy poco en 1961, con respecto a los valores histdéricos. Pero
tan pronte se avanza en el tiempo hay una gradual ¥y acentuads diferencia
enire los coeficientes de ajuste aplicados al rubro bienes de use y los uti-
lizados para actualizar los otros rubros activos.

En cambio en la empresa No. 7, que no revalud contablemente de -

acuerdo a la ley 15.272 , si bien los nuevos valores de los bienes de uso,b

en cada afio, sSon superiores a los valores histdricos, el andlisis horizon-
tal muesira el proceso inverso al anteriormente explicado, por una e.lmple
razbdn de cilculo matemadtico.

Fn resumen, podemos afirmar que el anidlisis vertical de los balances
de las diez empresas bajo estudio ha mostrade para cada afic una mayor
magnitud en la relacidén del rubro bienes de usoc con respecto al total del
activo, en los balances ajustados comparados con los balances histéricos,

Como conclusidn pocernos inferir gue gravité en este comnr)r‘ramlento
la caracteristica de la plania y equipo como activos de mayor antigiiedad,
y permanencia en la empresa.

*



2) Porcent’aje de disponibilidades mis créditos, respecto del activo total sy =
El anilisis vertical de los balances de los seis afios, en las diez em ’
presas, muesgira que el porcienic de estos rubros con respecto al total
del activo, en los balances ajustados fue menor que la cuantia que mos-
traban en los balances histéricos. E1 cuadro siguiente es ilastrativo de es

G

ta situacién: ] d
Porcentaje de disponibilidades mas créditos respecto del activo total. §
.-;
1961 1962 1963 1964 1965 1966 :
Empresa No.1 g
histérico 19,1 20,9 22,0 18,6 26,0 20,8 S
ajustado 17,86 17,7 19,0 18,1 20,2 18,2 i
- 1,5 - 3,2 -3,0 -35 - 58 - 4,8 :
Empresa No.2
histérico 13,6 13,6 14,8 17,1 18,3 22,5
ajustado 12,4 12,7 12,4 14,2 13,9 15,6
“1,2 -0,9 - 2,4 - 28 - 44 - 58 ¥
O 34,8 31,1 47,2 39,6 44,0 48,2
ajustado 32,7 32,5 41,9 33,1 35,2 37,6
-2,1 - 4,6 - 53 - 8,5 - 8,8 - 10,8
Empresa No. 4
histdorico 20,6 19,2 32,4 43,4 56,0 47,1
ajustado . 19,1 16,1 26,6 46,1 48,9 40,5
- 1,5 - 3,1 - 5,8 -7,3 - 7,1 ~-7,2
Empresa No.5
histérico 32,7 31,3 33,0 38,0 55,6 66,2 .
ajustado 29,5 25,9 25,8 28,6 33,8 52,2 o
-32 -54 - 7,2 -9,4 -15,8 -14,0 g
Empresa No. 8
histérico 30,8 32,4 33,4 30, 2 33,0 31,8
ajustado 28,3 27,2 26,0 23,3 22,9 25,0
-~ 2,5 - 5,2 - 7,4 - 6,9 - 10, -12,8

Empresa No.7

historico 17,5 21,8 22,7 18,17 27,0 18,1
ajustado 8,9 12,1 14,4 13,3 17,7 10,2
- 86 -4,8 - 8,3 - 54 - 8,3 - 17,9

Empresa No.8
histdrico 25,5 33,0 28,7 8,6 37,0 45, 4
ajustado 24,5 28,4 21,9 16,8 23,8 27,1
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1961 1982 1863 1964 1965 1966
Empresa No. 4
histérico 35,2 36,2 32,2 20,86 23,0 27,0
ajustado 35,7 34,9 28,3 19, 2 23,1 26,1
+0,5 - 1,3 2,9 - 1,4 0,1 0,9
Empresa No.5
histfrico 37,3 45,8 17, 4 38,3 27,6 25,2
ajustado 36,5 43,0 44,1 31,9 24,4 23,8
+ 0,8 - 2,5 3,3 6,4 .2 1,4
Empresa No. 8
histérico 34,0 31,2 28,4 36,5 38,8 36,4
ajustado 33,7 30,2 26,5 31,6 33,7 29,4
- 0,3~ 1,0 1,9 4,9 5,1 - 17,0
Empresa No. 7
bistérico 8,4 11,5 11,8 11,1 11,4 17,7
ajustado 4,6 7,3 8,2 8,7 9,1 12,0
- 3,8 - 4,2 3,7 - 2,4 2,3 6,7
Empresa No.8
histériﬁo 1,8 8,0 7,2 8,3 8,9 13,1
ajustado 1,7 5,6 6,0 6,0 6,1 8,7
- 0,1 -0,4 1,2 -~ 2,3 2,8 4,4
Empresa No. 8 ‘
histérico 28,1 31,1 38,5 33,8 36,1 36,0
ajustado 30,1 32,2 34,7 31,2 34,7 33,1
+ 1,0 +1,1 1,8 - 2,6 1,4 -2,9
Empresa No. 10
histbdrico 31,0 28,9 30,5 31,6 27,8 29,2
ajustado 30,9 27,9 26,3 26,2 22,8 23,3
- 0,1 - 1,0 4,2 - 5,4 5,2 5,9

que en los seis afos se cuentan 52 disminuciones y 8 aumentos del porcen
taje de participacién de este rubro en los balances ajustados comparado -
con el porcentaje de participacién de los mismos bienes con respecto al
total de los balances histéricos.
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4) Porcentaje del capital ajeno con respecto al total del pasivo mds patri-
monio neto:

1961 1982 1963 1964 1965 1966

Empresa No, 1
historico 62,1 7,5 70,8 65,8 68,2 74,3
ajustado 57,4 60,7 61,4 54,0 53,0 57,9
- 4,7- 10,8 - 9,4 -11,8 - 15,2 - 16,4

Empresa No. 2
histérico 48,8 48,1 44,6 43,9 47,5 51,2
ajustado ) 43,5 37,4 37,7 36,5 36,0 38,2
- 5,3- 10,7 - 6,9 - %4 - 11,5 - 13,0

Empresa No.3
histérico 66,1 69,2 67,4 68,8 73,3 73,2
ajustado 56,5 60,8 59,9 57,4 58,17 57,0
- 3,6 - 8, - 7,5 -11,4 . 14,6 - 16,2

Empresa No. 4
histdrico 44,0 55,3 58,4 66,3 72,8 74,1
ajustado 43,9 48,4 48,5 60,5 66,0 65,9
: - 0,1 - 6,8 - 9,9~ 58 - 6,8 - 8,2

Empresa No. b
histérico 71,5 65,0 70,0 91,7 115,6 121,3
ajustado 64,6 53,2 58,5 69,1 79,6 93,2
- 6,9 -11,8 - 13,5 - 22,8 - 36,0 28,1

Empresa No.6
histérico 33,8 41,0 37,8 42,8 45,0 41,9
ajustado 30,7 34,4 29,3 33,1 31,3 27,8
- 2,9 - 8,8 - 8,5 - 9,7 - 13,7 -~ 14,1

Empresa No. 7
histérico 53,3 46,5 52,7 56,7 68,2 68,9
ajustado 26,9 25,6 33,6 40,4 44,9 38,8
- 26,4 - 20,9 - 19,1 - 16,3 -~ 23,3 - 30,1

Empresa No.8
histérico 69,0 74,9 81,1 79,7 80,3 84,0
a‘justgdo 66,3 64,6 82,0 55, 2 51,8 50,3
2,7 -10,3 -~ 19,1 - 24,5 - 28,5 - 33,7

Empresa No.9
histérico 56,6 63,2 65,4 61,2 64,6 87,1
ajustado 53,86 56, 4 59, 4 53,0 53,9 56,0
3,0 -6,8 -~ 8,0 - 8,2 ~ 10,7 -11,1




1961 1962 1963 1964 1965 1966

Empresa No. 10
histérico 46,1 50,8 51,6 57,8 54,6 41,9
ajustado 44,6 44,1 40,5 42,9 38,8 21,8
- 1,5 - 8,7 -~ 11,1 =~ 14,9 -15,8 - 14,1

NOIA:_(+) aumento; (-) disminucidn.

Es significativo el hecho de que en las diez empresas en estudio la
proporcion de cada clase de capital invertide en la empresa - propio ¥y
ajeno - hayan aumentado el primero y disminuido el segundo, en los ba-
lances ajustados, lo que nos muestra que la presiéon del pasivo no asume
en ellas la dimensidn que guardaba en los balances histdricos. La causa
puede encontrarge en la desactualizacidn - en términos de poder adquisi-
tivo -, del patrimonio neto, y al mismo tiempo en que la cifra del pasi-
vo no estd seriamente afectads por los ajustes ya que en los balances -
historicos son rubros que aparecen registrados en valores relativamente
homogéneos en términos de moneds de cierre.

Hastraqui hemos tabulado informacidén estitica de las diez empresas
en estudio, osea las relacionadas con las proporciones del balance -en un
momento dado.

En adelante nos ocuparemos de analizar algiin aspecto del movimien-
to, de las operaciones de las diez empresas en observacibén ;y puesto -
que las ventas constituyen una medida del movimiento a ellas acudiremos
para obtener algin indice difdmico.

De los cuadros transcriptos a continuacidn, construidos con la infor-
macidn provista por los cinco balances del perfodo 1961-66, de las diez
empresas de la muestra, surge que:

a) medido el resultado por diferencia de patrimonio neto al fin y al
principio del periodo 1961-66; el 80% de las empresas de la mues
tra arroja una ganancia inferior o una pérdida superior a la his-
térica;

b) medido el resultado de las operaciones que se muestra en el cua
dro de pérdidas y ganancias: el 30% de las empresas de la mues-
tra arroja una ganancia inferior o una pérdida superior a la his-
torica, durante el periodo 1961-686.
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GANANCIA (PERDIDA)

Tstado de Situacidén 3Istado de Resultados en poder
Histérico Ajustade Histér_:}io_ ﬂustado aogbigitivo
Fgpresa No 1
Manufactura de
Tabacos .
Mo 1 - 30/6/62 62901 321902 62901 ( 100315) 422217
Mo 2 - 30/6/63 67402 ( 193226) 67402  ( 510671) 317445
Ao 3 - 30/6/64 75007 { 132322) 75007 ( 962627) 430305
Ao 4 - 30/6/65 850512 C 97529 80512  ( 141002) 238531
Ao 5 - 30/6/66 91551 (_78773) _9155% ( 414415) 335642
371373 15110 377373 (@729030) 1744140
Enmprasa No 2
Mamufactura de
Tabacos
Mo 1 - 30/9/62 150539 433881 150539 193757 240124
Ao 2 - 30/9/63 303209 324461 303209 211108 113353
Ado 3 - 30/9/64 307329 295855 307329 76164 219691
Mo 4 - 30/9/65 388624 557179 388624 351705 205474
Ao 5 - 30/9/66 309071 (1002%) _30907% (_218108) _208083
1458772 1801351 1458722 614626 986725
Empresa No 3
Fabrica de
Bavasess
Mo 1 - 30/6/52 ( -180%9) ( 100897y (18059) ( 392255) 291358
Ao 2 -~ 30/6/63 104579 ( 85107) 104579 ( 247108) . 182001
Mio 3 - 30/6/64 105434 07692 105434  ( 102446) 200138
Ao 4 - 30/6/65 72710 115978 72710 ( 105238) 221216
Mic 5 - 30/6/66 107929, ((137872) 107929 ( 371281) 233409
372593 ( 90206) 372593  (1218328) 1128122
BEmpresa N° 4
Fabricacidn de
vehiculos auto-
motores:
Ko 1 - 30/6/62 702782 2435648 702782 393084 2041764
Afio 2 - 30/6/63 130900 (1759897) 130900  (2367964) 608067
Afio 3 ~ 30/6/64 614883 ( 255943) 614883  (1462262) 1206319
Afio 4 - 30/6/65 1790758 3032452 1790758 1163898 1868554
ABo '5-— 30/6 /66 1590611 262082 1590610  (2230844) 2493826
4829934 3715242 4829934  (4503288) 8218530
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I - ANTECEDENTES
VX Conferencia Interamericana de Contabilidad

1. La VII Conferencia Luteramericana de¢ Conta-
bilidad, celehrada en Mar del Plata en noviembre de
1865, recomendé, a través de la Comisiéon Relatora
sobre “Fluctuaciones en. el Poder Adguisitive de 1a
HMeneda”, que:

1) “Cuando mediaren veriaciones significativas en

el poder ad tivo de la da, los
contables deben reflejar el efecto de dichas
variaciones”.

2) “Los ajustes necessrios s¢ haran para que los
rubres de los estades contables se expresen ba-
sicamente en términos de una meneda de iguak
poder adquisitivo”.

3} “Los ajustes se efectuaran medianie el empleo
de indices que repr razouahl las
variaciones experiimentadas en el poder adqui-
sitivo de la moneda, debiendo expresarse en los
estados contables ¢) criterio adoptado”.

4. “Hasta tanto las condiciones imperantes per-
mitan que los estados ajustados puedan reves-
tir caracter tnico en virtud de su aceptacién
general, ellos serdn presentados como infor-
macion complementaria de los estades prepa-
rados segiin las practicas contables tradicio-
nales”.

&

“Las entidades piblicas y privadas deben con-
templar los efectos sociales y econdmicos que
producen las variaciones en el poder adquisi-
tive de la moneda. En especial, ¢l Estado de-
bera establecer la carga tributaria en funcién
de los resultados y eapitales ajustados”.

“El coordmsdor para el tema “Fluctuacmneu en
e} Poder isitivo de ia M . por me-
dio de la Secretal‘]a Permanente de Ia Confe-
rencia, examinard la apl:cacnon de Ia presente
recomendacion en cada paxs durante el Pproxi-
mo interregno y promovers una encuesta en
tre todas las entidades patrocinadoras para fi-
jar normas sobre los métodos de ajuste, Como
resultado; presentarad a ia préxima Conferencia
Interamericana un informe y una propuesta
que tienda a generalizar y uniformar tales mé-
todos™.
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Constitucién de In Comision

2. A fin de cambiar ideas sobre la posibilidad de
llevar & la practica la recomendacién transeripta en
el parrafo 1, el 14 de diciembre de 1965 la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires invité a una reunioén a
la que asistieron representantes ‘de esa Bolsa, ‘del
Colegio de Graduades en Ciencias Econdémicas de
Buenos Aires, del Consejo Profesional de Ciencias
:Econdmicas de 1a Capital Federal, de la Facultad de
Ciencias Hconémicas de la Universidad de Buenos
Aires y @e la Inspeccién General de Justicia. En di-
cha reunion se resolvié constituir una comisién, in-
tegrada por dos miembros designados por cada una
de las entidades wencionadas, para elaborar un in-
forme sobre el tema, del que deberian surgir las nor-
mas de ajuste de estados contables,

Tambisdn sc establecié que las conclusiones de
Ia Comisién no comprometerian a las instituciones
representadas en ella.

3. La Cemisidn quedé constituida asi:

por la Bolsa de Co-
mercic de Buenos
Aires: Cont. A. 1. Gevest y
Dr. Alfredo Lisdero;
por el plegio  de
Graduados en Cien-
cias Ecopomicas: Cont. Homero Braessas y
’ Dr. Vieente Caride;
por ¢l Conselo Profe-
sional de Ciencias
Econdmicas: br. Pedro Chapouille v
. Cout. Atherte T. Lopez;
por la Facultad de
Ciencigs  Econdmi-
cas: Cont. Alcjandro Geli y
Pr. Horacio Lopez Santiso;
por 1a Inspeceitn Ge-
neral de Justicia: Cont, Julic Darthalot v
Caont. Venancio Pérez;

Actnaron en caricter de secretarios téenicos o}
sefior José Jorge ¥ernandez, Gerente de Ja Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, ¥ el Cont. Santiago C.
Lagzati, dogente auxiliar de la Faculiad de Ciencias
Eeondmicas.

Colaixommn, especialmente invitados, el Dr. Wi-
fliain Leslie Chapman y los Contadoves Angel Gu-
rruchaga, Arture Lisdero y Mario E. Vazquez.

4 -
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Labor de la Comision

4. Eu este informe la Comisién solo ha considera-
do €l caso de la pérdida de poder adquisitive de la
moaeda, fendmeno producide en nuestro pais en las
Gitimas décadas. Por fo tanto las conclusiones son
validas para el proceso inflacionario, no habiéndose
encarado e} caso de deflacién por no consid wselo
jncluido en la tarea confiada a la Comision.

8. Ta tarea de la Comivién se desarvollo en las
siguientes etapas:

a) an'."i!x'sis de los conceptos generales que
Qnentan el ajuste de los estados contables, a
f\_n de que rellejen el efecto de las varig-
ciones en el poder adquisitive de la moneda;

b} estudio de las normas de ajuste aplicables;

¢) ajuste de estados contables de algunas eur
presas, a {in de reflejar los efcetos de la
inflacién, conforme a las normas ostudiadas
pura evaluar su aplicacién;

preparacion del informe que se somele a
las enrtidades mandantes, Los inlegvanles
de 1a Comision han legado & las conclusio-
nes cxpresadas en este informe umnificande
criterios v en algunas cireunsiancias re-
ounciando a cierlas nterpretaciones de ca-
ricter téenico sobre aspectos que pudieran
haber dado lugar a dictimenes on disidea-
cia.

<

T4 - CONCEPTOS GENERALES
La inflacion y da priciica contable actual

6. No se le cocomendo a esta Comision el estudio
de las eyusas de la inllacion que afecta a nuestro
pais desde bace mas de veinte anos, ni la bisquoda
dg los medios necesarios para eliminavla, ¥} propo-
sito fijado fue hallar la forma de expresar e los ¢s-
tados contabies los efectos del proceso inflacionario,
Pucs hasta el presente éstos no se ban tenido en
cuenta en los criterios de contabilidzd tradicional-
mente aplicados,

7. En general, las normag que han gobernado Ia
Prictica contable actual han partido del supuesto ar-
bgtrquo de que existe estabilidad monetaria, pres-

diendo de idervar los bios en ef poder ad-
quisitivo de la moneda. De tal modo, actives ¥ pa-
sives, e ingresos y gastos, se han registradoc v ex-
puesto en los estados contables a su valoves origina-
ies o “histéricos”, ajustados conforme a criterios de
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realizacién admitidos, amortizacidn, prevision, ete.,
'p.\.rB sin contemplar jos efectos del procese inflacio-
nario.

8. En covisecuencia, los estados eontables han ex-
presade aconlecimicntos, situaciones y valores en
moneda de muy diversn poder adquisitive. admi-
tiéndese la mwaneds como un denominador coman
gue sc seponia contlante, sin serfo en la realidad.

9. Este temperamento ha afeciado gravemente la
validez de la informacion expuesta en los esiados
coniables, Bl palrimonio yueda expresado en mone-
da de distinte poder adyuisitive y no se consideran
ias gananc o perdidas que resultan de manteser en
moneda de curso legal cierfos activos y pasivos, co-
ma ser dispenibitidades, erdéditos ¥ deudas. Ademas en
dichos estados contables no ajustados se relacionan
ingresos v gasios también expresados en moneda de
distinto poder adguisitive, por lo que el resulindny
nete es una exprosinn hetvrogénes desprovista de
toda 1a signilicacion que debe tene

10. Conwa eonsccucneia de lo expresade on ef pa-
yrrafo 9. las ganancizs no ajustadus Newan a distri-
huairse al fisco, acconistas, directores, de., lo gue
en peneral puede cauvsr sorios pecjuivios a kb eco-
nomia de la empresa.

Cirenmsfaniing econdmies financicras que acen acon-
sejable el ajaste de estados contables

3L las empresas se descapitalivan cuanda por
via de divideados, remuperaciones w olros cargos
se distribinven  gonaneias no  ajusiadas  sin lener
en cuenta los efectos de Ia pérdida de poder adquisi-
tive de la moncda, especialimente evando dichos cfec
tos hiwbicran redocido de modo significative el monto
de las ganancias o 1as hublevan transformado en pér-
didas.

12, Ademds, quicnes sc ven precisados a actuay
considerando los datos contenides en los estados
eontables toeiben una informacién deformada ya que
en dichos documenios no se registra ol efecto de 1a
pérdida de poder adguisiiivo de la moueda. Los da-
tos contenidos en los extados contables de un perfado
determinado, por tanio, no son comparables a cavsa
de esa omision, ¥ lo mismo ocurre citre estados
contables de uni misma empresa correspondientes
a diverses pertodos, o cutre estados contables de
distintas empresas,

13. Cuando los estados se hayan ;ﬁus!.ndo teniendo
en cuenta la pérdida de poder :xdquisiu‘{o de la mo-
neda los diversos sectores de la comunidad podrin
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tomar decisiones mejor fundadas, Asi, por clcmpln
las entidades bancarias tendrian una mejor pers-
pectiva de la situacién patrimonial y financiera de
fas empresas, y éstas podran presentar una situa-
cidn mas realista y fijar una adecuada politica de
ingresvs.

Ea inflacién y la incidencia impositiva
sobre las gumancias

14. Cuando Ya legislacion impositiva prescinde
del efceto que tiene la pérdida de poder adquisitive
de la moneda en la determinacién de las ganancias,
los importes que se detracn a las cmpresas a titulo
de impueste sobre aquéllas pueden llegar a ser, en
realidad, poreiones de capital de gue se las despoja
a guisa de impuesto sobre la renta, La actitud fiscal,
pues, puede transformarse en factor de descapitali-
zaecion de las empresas como counsecuencia de una
dedfectuosa identificacion de lo que es ganancia,

15. Es bien conorido que uno de los pnnmplo% bé-
sicos del impuesto a las ias o rentas
en admitir que de los ingreses se deduzean todas las
erogaciones ¢ cargos necesarios para obiener y man-
tener la ganancia, conservando intacta la fuente pro
ductora de ¢sta, Fs obvio que si en un proceso per-
sistentemente inflacionario re se deducen de los
ingresos, no solo los costos ineurrides, sino tambiéa
Jos efectos de 1a pérdida de poder adguisitive de la
moxncda, el gravamen puede Hegar a redueir Ia (uente
productora de ingresos.

16. La forma de lograr la aplicacion raeional del
principio bisien mencionado es reconnecer, a los fines
liscales, el ajuste de los estados contables a moneda
estable, como punto de partida para Ia determinacidn
de 1a ganancia imponible. Por otra parte, este reco-
nocimiento es necesario también por razones de equi-
dad entre loes componentes del seetor empresario,
pues la incidencia de la inflacién se produce de me-
do diverso entre ellos, segin sea la composicién de
su patrimonio y la antigiiedad de sus gestiones eco-
némicas o comerciales.

Principio bisico del ajuste de Jos estados confables

17, Los ajustes gue sc proponen cn este informe
tienden a cumplir el objetive fundamental sefizlado
en el punto 2 del parrafe 1, o sea yue todos fos ru-;
bros de los estados contables cstén expresados en
icrminos de moneda de un mismo poder adguisitivo.

La moneda es ¢l depominador comin que utiliza la
contabilidod para expresar el valor de los rubros que
componen los cstados cantables, pero la inflacion ha
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valnerado la eficacis de esa funcién monetaria, No
ohstante, por medio de corveceiones que contemplen
las variaciones en el valor de Ta moneda, es posibie
acerearse al ideal de un denonsnader uniforme.

18. Le dicho anteriormente ne
acepte el empleo de costos de roposiciéon u otres va-
lores de meveade comn criterio general de valuacion,
en susfitucién det Tamadn “costo histérico”, .,ustltu-
oién que ha sido propugnada por algunos autores co-
mo método de contabitidad isas adecuado en per iodos
de inflacién. En este informe se vespeta el prinecipio
tradicional de costo histbrien, peve se lo ajusta en
funcitn de la pérdida de pudpr adquisitivo de la
snoneda. De esta manera, 1a determinacion de resul-
tados surge de Ia «hfemnma enire ingresos y costes
Pxprosadm todos cn moneda de izual poder adquisi-
tive,

significa gwe se

19. Por cuanio no se modifica en este informe la
prictica confakle actual (salve en lo que atafte al
ajusie de la unidad monetaria), es necosavie tambidn
determinar si, por medio de los ajustes a meneda
de igual podcr adanisitive aplicades a los valores
originales, ne se hy sobrevaluado ol patcimonio por
encima de su vator de mercado (coste de roposiein,
valor neto de realizacién, valov de utilizacién econd-
wmica, ote., segidn corr 5
sultados del ejercicie con dicha sobrevaluacién. 8i
se compruchba que ésta existe, enlonces os wenester
cfectuar Jos ajustos adivienales necesarios de acuerde
con las normas tradicionales, qee iroponen reducir
los saldos a los respectives valores de mereado.

Cocficientes de ajuste

20. E} indice del wivel general de precios, patrén
uspal de medida de la ¥ rmda de poder adquisitivo
de la moneda, seevird parz formar log cocficientes de
ajuste de los valores eriginales de los cstados conla
bles, Utilizar indices especificos, oue reflejen lag va-
rigeiones oue se hubieran preducide co of valor de
los elemenios goe componen cada une de los diversoes
rubros, significaria admilic jo aplicacidn de un eri-
terio wuy similar a4l que respaslda la aplicacibén di-
reeta de valores de mereads, temperamenio descarta-
do on este inforime, sepan se indlea en ol plrrafo 18,

21, Por cuante loz cambios en el nivel general de
precios afectan s la economis de Un Pais en sG con-
junto, e} indice aplicable debe ser uno solo para
todas las empresns.

22. No s¢ ha considerado aceptable ol eriterio de
ajustar los valores ovigineles splicands ndices basa-
dos en cofizaciones de monedas exlranjerss. Las
razones fundamentales qoe han Hevado w descartar
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tal criterio son que las monedas exfranjeras {ienen
sus propias variaciones de poder adquisitivo, ¥ que,
ecomo la realidad de nuestro pais ensetia, las variacio-
nes dec los tipos de cambio tienen un sentido y una
intensidad distintos de los que manifiestan los precios
internos.

23. La eleccion del indice que conviene utilizar
estd gobernada por diversas caracteristicas, como
ser su répida preparacién, pronta dxiuswn, fécxl aece-
50 y regularidad y fr ia de su acts én, En
nuestro pais existen varios indices que pueden wutili-
zarse para medir el nivel general de precios, como
ser: “Costo del nivel de vida” y “Precio al por ma-
yor”, ambos preparados por la Direccién Nacional de
Estadistica y Censos, asi como “Precios implicites en
el producto bruto nacional” del Banco Central de ln
Repiblica Argentina. Entre estos indices la Comisi

’momcnto anterior al cierre, expresados por Io gene-
ral en ja moneda vigente en aguel momento o en un
momento anterior aiin a dichos hevhod u operaciones,
es decir, en una moneda de poder adquisitive distin-
%o de la de cierre.

29. En épocas de inflacibn, Ia permanencia duran-
te un perfode de tierpo de activos actualizados y de

pasivos actualizadoy -tal | eomo se définen en el parra-

fo 26-, dra, resp te, una pérdida o una

ia en poder adguisitive. Ello se debe 2 que la
moneda en gue se expresan dichos activos v pasivos
tiepen distinia capacidad de compra al principio y al
final del periodo considerado.

36... Por el. conirario, la permanencia en periodos
de mﬂacxén de activos nd actuntizadoes .y pasivos no

recomienda utilizar el de “Costo del nivel de vida”,
por entender que reine todas las caracteristicas se-
Tiatadas. .

Rubres que deben ser ajustados y deterininacion de
Ia ganancia ¢ pérdida de poder adquisitivo

24. Tal como se ha sefialado anteriormente, las
correcciones por -inflacién tienden a expresar todos
los rubros de los estados contables en moneda de un
mismo poder adquisitivo. La Coml n ha considerado
convemen}e que esta expresion en moneda uniforme
se_cfedtite so Je.Ja aoneda.a 33 fecha de
cxerre de los ntables, que en adelante se

25 A efeclos de llcvar 5. 5D
rios, los rubros pueden se
o X

ctualiza-
o actualiza-

26. Los v

. Los 08, patnmomales nr-l;ualnzados estan
_cgnsy_tgggo r la exxs!enclad" mon 2 de curso le-

gal ¥ por chos y | n dicha

Estos rubros representan valores en pesos corrientes
a la fecha de los estados contables v, en consecuen
cia, no es neeesano someterios a ajuste alguno.

27. Los rubros patrimoniales no actuelizados estan
constitwides por bienes y por derechos y obhgacmnes
no estipulades en moneda de curso legal, asi como por
capitales aportados y resultados scumulades que co-
rresponden a pesos invertidos u obtenidos en un mo-
mento anterjor, todos los cuales es menester conver-
tir a moneda de cierre,

28. Los rubres del cuadro de resuitados son en su
casi totalidad rubros no nctuahzados, porque repre-
sentan hechos u oper corresp a un

-

dog -segiin se los define.en el pérrafo 27-
no ocasiona en si misma una pérdids o ganancia en
relzcion con los cambios en el poder adiquisitive de 1a
moneda, El ajuste de esos activos y pusivos, parg
expresarlos en valores actualizados, constituye ung
merg conversién del valor de la anterior unidad de
medida a la nueva.

; 31 En sintesis, tener en cuenta la pérdida de po-
lder . adquisitivo de la moneds xmpilca integrar la
vractica contable actual con el ajuste de 0§ ros
no actualz&dos y con la demustracion ds 1as pér
‘o ganancTas 0e poder adquisitivo, derivadas del man.
temmiento de activos ¥ pasivos actunlizados.

C 33, El djuste de lo¢ rubros né acluatizados consis-

te en multiplicar su valor origingl por un coeficiente
hasado en el indice de correccifn elegido en el pi-
yrafo 23, Los importes resuliantes sigmfxcan valores
‘eriginales expresados en Ingpeda de oierre,
1 33. No es necesarie analizar todas y cadg uns
‘de tas adiciones y bajas de activos y paqwos actusliza.
dos, segin su_importe y liempo de vigencia, a efectos
Ide determinar Ia ganandia o pérdida de poder ddgui-
isitive. K8 suficlente para elig conocer los saldos de
A28 cventss 2 un mments dads, pues la pérdida &
gananma neta_de poder adqmsmvo resultante de ha-
ber mantenids activos y pasives actualizades surge
comp la contrapartida neta de Jos ajustes practicados
sobre. los rubros no actualizados.

Escepeiones al principie bisice de ajoste: aplicacién
de valores de mercads

34. En el parrafo 18 se aceptd e} criterio de res-
petar el coste historico, pero ajustando su wnidad de
medida, y se rechazé el empleo directo de valores de
mercado como principic general de valuacién. Sin
embargo, en determinadas cireunstancias puede juse
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tificarse una excepeién a dicho erilerio, especialmen-
te para las cuentas en moncda extranjera y para los
bienes de cambio.

35. El procedimienio general de ajusie supone
tradueir primero los valores originales a moneda de
eierre. Corresponde luego la comparacion con el va-
lor de mercado; y si éste fuera inferior en el caso
de un activo, o superior en el de un pasivo, es menes-
ter efectuar los ajustes adicionales para levar las
partidas a los valores de mercade.

36. No obstante lo expuesto en el parrafo anterior,
el valor de mercado puede utilizarse directamente,
prescindiendo de las cor previas por apli-
eacién de cocficientes, cuanda asl lo requieran ra
zones practicas y la distorsion respecto del procedi-
miento general ne sea significativa,

237. Lu excepeién a la norma general, consistente
en la utilizacion directa del valor de mercado, merece
las siguientes consideraciones:

a) Si el valor de nmiercado de un activo o de
un pasivo Tuera, respectivamente, infevior
o superior al valor original corregido, el
ajuste directo a valor de mercado es ignal
a la suma algebraica de fos ajustes que sue-
givian de aplicar el principio general ex-
puesto on o1 parrafo 35; es decir gue e}
ajuste directo a valores de mercado no al-
tera el resultado neto del ejercicio ohieni-
do por el proecdimiento gencral. Pero di-
cho ajuste ne permite la distineién entre
los eicelos de Ia pérdida de poder adquisi-
sitive de 1s moneda y aquellos producides
por aplicacion de valores de mereado.

$i, en cambio, el valor de mereado de un
active o de un pasivo fuera, respectivamen-
te, superior o infertor al valor original co-
wregido, con el ajusle direcio a valorcs de
mereado se eomputa, en la medida de 1z di-
ferencia wm ineremento patrimonial y con-
secuentemente una ganancia que los prin-
cipim contables no reconccen y qu’c osia co-
mision, al proponer lag correcciones por la
p:.rduh de poder adquisitive de 1a moneda,
iampoco prelende reconocer. Por otra par-
ic, también se omite la distineion citada al
final de) parrafe 37 a).

1]

38. En cl caso de las cuentas en moneda extranje-
ra, ¢l emplee direclo de valores de cotizacion puede
justifiearse porque simplifica el procedimiento de

correecion y porque puede ao ser téenicamentc neee-
sario distinguir entre jos resuliados de ajustes por
aplicacion de cocficientes y las difevencias de cambio.

- 1L

Con respecta a los bicnes de cambio, el ajustc
valores eriginalces, para tener en (-uonm la in-
n v Ia wlterior rectificacion a vajor de mercade,
pede resuitar de dificultosa aplicacion por razones
de orden mactics cumo ser da nesesidad de indivi-
dualizar eada partida del inventarto, exigicndo mayor
complejidad en los registros ¥ controles; la necesidad
de determinar 1z antipiiedad de los costos de eada
partida, cempticada por Ja relacién de los clemenios
o por imsuliciencia de datos: Ja realizacion de ajus-
tes perigdicos, wo solo de fas partidas activadas, sine
fambién de las consumidas 0 las vendidas, ete. Por
ello, cumo excepeion a) prineipio general, puede aeep-
tarse en laler clecunsiancias la aplicacion divecta de
valores de mereade.

Correecitn del balaner al inicls del primer ejereicio
olrjeto det ajuste

40, En el primer cjercicto en que se apliguen los
ajustes para tener en cuenta los efectos de la pérdida
de poder adguisitivo de ta moncda, es preciso no sélo
corvegir los estados contables al elerre, sine tambiéa
¢} bolunce general al priocipio del ejercieto. Fsto es
necesario pava fmputar debidamente fa contrapariida
de tas correceiones de fos ithros no actualizados, por
o siguiente:

) 2 contrapavtida du la eorveccion de los ae-
tivus y pasivos nio actualizados, desde el
momenie o periodo de origen hasts ol prin-
cipio dei e,m‘ucm en cuestidn, consituye
vr ajuste de Jos resuliados acumalados de
afos anteriores; y

la contrapaviida de la correecidm de eros
rubros por ¢! periodo  correspondietite al
ejercicio constifuye la pérdida o panancia
neta de poder adqguisitivo resultanie de ha-
ber mantenido activos y  pasivos dorante
ese periodo (parvafe 23), pérdida o ganan-
ota que debe mpudarse a los resultados del
SN0,

b

41, En Ja correccidn del lalance al cmnienzo del
ejereicio corresponile, en principio, ajustar ol capital
y ias reservas como cualquier oire rubre no actualiza-
zado. No obstante, dichos rubros pueden tener origen
on I eapitaiizacton o distribueidén de ganancias que
no habrian sidn tales stoen su delerminacién se hu-

_biera compatado fa pérdida de poder adquisitivo de

ta moneda. Fn consecnencia. deboen exeluirse de los
estados ajustados aquellas pavtidas de capital o de
yeservas gue tengan ose origen

42 A fin de identificor csas partidas serfa precise
efectuar la correceion en los estados contables de fos
ejeretcios e gue se determinaron las ganancias del
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cago. Sin embargo, es aceptable evitar esta tarea ba-
sando la correceién exelusivawentc en el balance sl
inicio del primer ejercicio objeto del ajuste y presu-
mir gque las gananeias capitalizadas o reservadas fue-
ron incxistentes en Ia medida en que el balance ajus-
tade mrroje una pérdida acumulada.

43. De acuerdo con los criterios genervales seiiala-
dos precedentemente, corresponde ajustar por separa-
do eada una de as cuentas que componen ¢l patrimo-
nio neto al principio del ejereicio..No obstante, y
como excepeién a esos criterios, ¢s aceptable mante-
ner dichas cuentas cn sus importes originales, ajus-
tando globalmente el patrimonioc neto por medio de
un rubro adicional, necesariv para que este capitulo
iguale la diferencia enire el activo y et pasive, una
vez ajusiados. Dicho rubro ne podré considerarse ¢o-
mo una ganancia acumulada, por cuanto no distingue
entre el ajuste del capital aportado y ¢l de ofras par-
tidas que componen el patrimonio ncto.

11 - NORMAS PARA EL AJUSTE DE ESTADOS
CONTABLES

Taomande por basc los concepios generales ex-
pnc-,ms se han elaborado las normas de ajuste de los
tables gue se a cont

A. NORMAS GENERALES
A 1. Rubros que deben ser ajusisdes

Se ajustarap todos aquellos yubros que no _estén
expresados en moneda de cierre, con las excepeiones
que s¢ indican mas adelante.

A 2. Coeliciente ile ajuste

Sc emplearin eveficientes basados en el indice de
“Nivel del costo de vida” que publica Ia Direccidn
de Estadistica y Censos de 1a Secretaria dc Estade
de llncienda. Los coelicientes se ¢aleularan tomando
como numerador el indice de cierre del ejercicio y
como denominador el indice de! momento o periede
de origen, o del cierre ded ejercicio anterior, segin
corresponda,

A 3. Forma de realizar los ajustes

Las partidas gee componen los rubros no actuali-
zados se chasificarin segdn su momenio de origen y
se les aplicarén los coeficientes de ajusie gue corves-
pondan, de acuerdo con el indice referido en A 2,
desde dicho inovmente de origen hasta 1a fecha de eie-
Fre.
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Se entiende por momenio de origen aquel en que
la partida ingresd o afecté el patrimonio de la em-
presa, ¥ Ia cifra ajustable estara representada por los
pesos asignados contablemente a dicha partida en
agitel momento, preseindiendo de fevalitaciones poste-
riores gque pudiesen haber ocurrido (eomo revalios
especiales de activos, cargos adicionales a Bicnes de
Cambio o de Uso poy diferencias de cotizaeibn origi-
nadas por pasivos en moneda exiranjora que financia-
ron esos hienes, efe). Sin embargo, en el caso de
fue ¢l costo lisidrico de una partida haya sido opor-
tunamente disroinuido 3 vator de moreado, se tomara
como momento de origen Ia fecha de dicha disming-
cién, ¥ 1a cifra ajustable serd el valor de mereado re-
gistrado en esa oportunidad.

Ura vez realizadn ef primer ajuste, en los perio-
dos posleriores sevd suficiente aplicar a los valores
ajustados 103 coeficientes corvespondienles al tiempo
transenrrido entre cada focha de cierre. Yaos importes
asi corvegidas seran iguales a 1ox que hubieren resul-
tado de baberse ajustado las partidas desde su origen.

Tara simpliti

ar I tarea, las partidas se podein
agrupar por periodos de origen: ano, trimestre, wes,
ete., ¥ en L easn apiicaran los coeficientes corres-
pondicntes al periodo awoal, trimestral o mensual,
respectivamente. Dicha agrupacion serd admisible en
la medida en que no produzean variaciones significa-
livas respecto de un ealewio mas preciso.

Ifara Bienes de Cambio podein admblizse proce-
dimicator pava mar Ja anugiiedad promedio de los
bienes sujetos a ajuste, como por cjomplo ¢l uso de
coclicient votacion, sienmipre que jos resuliados
ﬁ;\ l1a apHeaciin de iales procedimiontos sean vazona-

08, . N

de imercado

A 4 Comparucion vow vile

Los valores ajustades de aclivos y pasivos se
compararan con los vespeetivos valores de mercado
aplicando las normas vsuales de la practiea contable,
Asi se considerard que representsn el valor de mer-
s costos de reposicidn (iratdndose de materias
sateriales), el vajov neio de  realizacion
(tratandose de mercadecias ¥ pwd\.u‘lo' para la ven
12y, ef valor de vtilivacion ccondémica {tratandose de
bienes de uso), efc., segin corvesponda on eada caso.

A 5. Correecion del hatance at inicio del primer
ejereicio objeto de ios ajustes

E! ajuste de los rubros no actualizados de este
halance inicial debera abarear of periodo transcurrido
desde el momento de origin en las diversax partidas
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hasia ¢l principio del ejercicic en cuestién. En esta
primera correccidn la cuenta de resgltados acumula-
dos deberd iguatar ja diferencia entre los actives y
pasivos y las demas cuentas de patrimonio neto, una
vez efecluados los ajustes.

A 6 Correccion de Yos estados contables al cierre
del primer ejercicie objelo de Jos ajustes y de

los estadoy subsiguientes

Lo contrapariida neta de los ajustes de los esta-
dos contables a que se¢ hace referencia representard
Ta pérdida o ganancia neta de poder adquisitivo origi-
nada por haber mantenido activos y pasivos actusliza-
dos durante ¢l ejereicio. Esta pérdida o ganancia de-
berd incluirse por su mmporte total en el cuadre de-
mostrative de ganancias y pérdidas.

Correccion de estados contables de diversos
periodos ron fimes coraparatives

AT

Cuando sea necesario comparar estados contables
referidos a distintas fechas o periodos deberd ajustir-
selos para que todos sus rubros queden expresagos
en moneda de wn mismo poeder adyuisitive, Por lo
tanto, corresponderd corregir los valores, no sélo de
Tos rabros no actualizados de estados contables de pe-
riodos anieriores, sino tambifén los demés rubros, a
fin de que todos queden actualizades a fa moneda del
cierre del uitimo ejereicio,

A 8. Presentacion de los rubros ajastados

En los estagos ajustados se expresaran los rubros
por sus valores corregidos, sin distinguir por separado
los valores de origen y sus respectivos ajustes.

Esta sorma podra tener su excepeidn para aque-
Itos rubros que por razones legales deban figurar en
los estados contables en términos de moneda de ori-
gen, como puede scx ¢l caso del capital susetipto y
Qe Iz reserva legal en las sociedades andnimas.

A 8. Uniformidad de criterio

Adoptada ana norma de ajuste (por ejemplo, Ia
aplicacion de coeficientes a vajores originales de acli-
vo ¥ pasive), debe mantenerse con uniformidad de
un periodo a otyo. Si fuera necesario modificaria por
vazones técnicas, o de indole practica (par.ejemplo,
pasando al sistema de gitlizar directaments ef valor
de mercado), ¢! cambio deberd fundamentarse, con
indicacion de sus-efectos sobre ¢ resultadn neto dei
ejereicia,

0L
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I, NORMAS PARTICULARES

Disponilitidades

EN PESOS

No se ajustarin,

EN MONFDA EXTRANJERA

Se ajustaran siguionde une de los siguientes

mélodos
a) aphlicaciin de las novmas A 30 v A 4.
by aplicactdn de la cotizacién 2 la fecha

del balance.

Créditos
EN PESOS
No se ajusiarin.
EN MONEDA EXTRANJERA
Be ajustaran signiendo uwno de low siguien
tes métodos.
aj aplicacion do las normas A 3.y A 4;
bj aplicacién de la cotizacion a la fecha
del balanee.
CREDSTOS NO LIQUIDABLES EN MONE-
VA

Se ajustardn aplicande Izs normas A 3. y
A4,

Bienes de Cambis
METODRG GIMERAL

Se ajustarin aplicande las pnorwas A 3. ¥
A 4

METODO EXCEPCIONAN.

Por excepeidn, cuando ¢l miétedo general ex-
pisesto resulte demasiado engorrose ¢ com-
plicado, se podran utilizar directamente va-
ioves de mercadq ¢ olros valores, como por
ajemple ¢l precie de la Gltima compra o
el qitimo costo de preduceidn, siempre gue
estos valores no scan significativamente dis-
tintos de loy de mereade.

Enversiones

TIPULOS, ACCIONES ¥ PARTICIPACIO-
NES EN OTRAS EMPRESAS

Se ajuslaran splicando las aormas A 3. ¥y
A4



A los efectos de 1a aplicacion de 1a novma A 3.,
w¢ eliminaran las partidas provenientes de dividen-
dos en acciones, eapitalizacion de reservas o revahios,
o acreditacion de uiilidades. ¥sta eliminacién no
se realizard si se pudiera probar que dichas parti-
das representan ammentos efectivos del patrimonioe
de 3u empresa lomando por base valores de merca-
da u olros clementos de juicio iguabuente acepta-
Eles.

A fin de discriminar la composicién de las cxise
tencias entre inversiones originales y . acciones li-
heradas recibidas, se considerard que cualguier ven
ta o disposicion que se hubiera producido con anfe-
vioridadt a 1a fecha de ajuste fue en primer Iugar
de aceiones liberadas.

Fn la aplicacion de la norma A 4., al caleular
e} valor de mercado nro se excluirdn las tencneias
tie weciones Yiberadas,

B 42 PRESTAMOS
L 43. EN PESOS
No se ajustaran.
[ EN MONEDA EXTRANJERA
S ajustaran siguiendo uno de los siguien-
ies métodos:
a) Aplicacion de las normas A 3. y A 4;
b} Aplieacion de la cotiracién a ia fecha
del balance.
B 45 PRESTAMOS NO LIQUIDABLES EN MO-
NEDA
Se ajustarin aplicando las normas A 3. ¥
A 4,
B 4.6, INMUEBLES

Se ajustaran aplicando las normas A3, v A 4.

Y purtidas sujetas R ajuste serdn los costos ori-

ams o umus a_\uctados anteriormente y 1as amor~

Iy ladas, Los coelicient: a
éslas serén Ios correspondienies a los respectivoy
voutos originafes o costos ujustades anieriormente,
e zoers de ) modificar ta vids atil de los bienes.

i Use

] s

Se ajnstaran aplicando Ias normas A 3.y A 4,
Las partidas sujetas a ajusie serdn los costos
nrxgmahu: o )o% costog ajustados antermrmemo v
Tas amort ac Los coefi tes apli-
cables a fstas serdn los correspondientes a los res-
pectives eostos originales o costes sjusiados ante-
wormente, de manera de ne modificar 1a vida 0l
1 Dienes,
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B 6

B 7

B3t

B 7.2

B8

B 31

B 83

B9

B 9.1

Bienes inmateriales
Se ajustarim aplicando las normas A 3. y
A 4,

Cargos Diferides

GASTOS ANTICIPADOS (SEGUROS, IM-
PUESTOS, INTERESES, ETC.)

No se staran, salvo que se trate de con-
ceptos ashnilables 2 lus contemplados en B
2.3, (por ejemplo, algnileres por periodos
extensos), case en el eual se aplicarin las .
aormas A 3.y A 4.

CARGUOS DIFERIDOS PROPIAMENTE DI
CHIOS (GASTOR DE ORGANIZACION, PRE-
OPERATIVOS, BTC.)

Se ajustaran aplicande las normas A 3. y
A 4

Bendas

EN PESOS

No se¢ ajuslaran.

EN MONEDA EXTRANJIERA

Se ajustaran sigueiende uno de los siguientes
métodos:

a} aplicacién de Jas normas A 3. y A 4.
b) aplicacién de la cotizacién a Ia fecha
del balanee.
DEUDAS NO LIQUIDABLES EN MONEDA
Se ajustardn aplicando las normas A 3.y
A 4

Provisiones

N PESOS

Ne se ajustaran.

EN MONEDA EXTRANIERA

Se ajustaran siguiende uno de los siguientes
métodos:
a) aplicacion de las normas A 3.y A 4;

b) aplicacién de la cotizacitn a Ia fecha |
del balance. .

PROVISIONES NO LIQUIDABLES EN
A

Se ajustarin aplicando las normas A3 y A4



B 10.
B 10.1.

B 0.2

B 103

B 1.

Previsiones

EN PESOS
No se ajustarin.
EN MONEDA EXTRANIJERA
Se ajustarfin siguiendo uno de los siguienles
métodos:
a) aplicacidn de las normas A 3.y A 4.;
b) aplicacién de ta cotivaciin a Ya fecha
del balance.
PREVISIONES NO 1LIQUIDARLES EN
MONEDA

Se ajustaran aplicando las normas A 3.y A 4.

Utilidades diferiddas y a realizar en ejereicios
futuros

No se ajustaran, salve gue se refieran a oré-
ditos en bienes o en moncda extranjera.

B 12 Capital, Reservas y Resultados

B 121

B 122

METODO GENERAL

Se ajustardn, aplicando la novma A 3, pero se
excluirdn de 1os estados ajustados:

a) los saldos o reservas de revalio;
b) ta capitalizacién de saldos de revalto;

¢y los importes de aumentos de eapital oxi-
ginados por ganancias o de reservas pro.
venienics de ganancias gque un babrian
sido tales si en su determinacion se hu-
biera nputado la  pérdida de peder
adquisitivo de la moneda.

Tratandose de resuitados aesmulados, asi
como de reservas y olras partidas originadas
en resnitados, los ajustes respectivos se harhn
desde el momenio de origen de aguélles.
No se ajustardn Jos importes acreditados a la
cuenta capital pendientes de integracion,

METODO EXCEPCIONAL ADMISIBLE EN
El. BALANCE AL WICIO DL PRIMER
EJERCICIO OBJETO DE L0OS AJUSTES
En el balanee inicial del primer ejercicio ob-
ieto de los ajustes {novma A 8.) se podea omi-
tir la correccién de cada uno de los tubros,
manienicendo sus cifras originales en €l balan-
ce ajustado ¥y agregando vna euenta adicional
por el importe necesarvio para que el capituie
iguale Ja diferencia entre et active y el pasi-
vo ajusiados.

- i8

3ok

B 13

Fau cjorcicios sigientes s divecsos rubros
del capitulo iida In citada cuenta adicio-
nal) se ajustardn  individuglmente, a cuyo
efeciu se computara como momento de origen
Ia fecha de dicho balance inicial,

Cuadro demostraliva de Ganaiclas y Pérdidas

B 131 VENTAS v UFROS INGRESOS DR

EXPLOTACION
Se ajustaran aplicando {a norma A 3.

B 132, COSTO DI MERCADERTAS G PRODUCTOS

B 1321 METODO APLICABLY

VENDIDOS

SI LA EMPRESA
VALUA SUS INVENTARIOS CONFORME
SE INDICA BN B 3.1.

Deberd responder a fa siguicnte ectacion:
Inventario inicial corregide segin B 3Ly
convertido a moneda de cierre por aplicacién
del coeficienic de corveceion del ejercicio.

Mis: Compras del ejorcicio v gastos det ejereleio

vargados al covlo wjustades de acuerde con
Ja porma A 3. (st dichio costo ineluyere amor-
tizaciones, éstas se ajustacdn en o forma que
se indica on B (3.0,

Menos: Yoventario firal ajustado conforme se indica
3.1

en BB 3.

B 13.2.2 METODO APLICABLYE SI LA EMPRESA

VALUA SUS INVENTARIOS CONFORME
SEINDICA EN L 3.2

a) si parz su defermiuacién se aplican du-
rante cf ejercicio vatores de mereado co-
rrespondientes at momento de la vents
u ofros vafores stinilares, deberdn igaal-
mente eonvertiese los cargos respectivos
a moneda de ciexre. A tal efecto podra
multeplicarse ef lotal del costo de mer-
caderias o produclos vendidos asi deter-
minade par el coefiviente promedio de
correccion de las venlas;

b)Y si no se aplica ¢l proeedimiento indica-
dn en aj, et costo de Jas mereaderias o
producios vendidos ajusiadn al cierre
del poriodo deberd responder a In sie
guienle ecuaecsin:

e

Inventario inicial corregido segian B 3.2.
¥ convertido 3 moaneda o cicrre.




Jos

) 0 Compras del ejercicio y gastos del ejer-

cicio imputados al coste, ajustades de
acuerdo con Ta norma A 3. ¢si dicho cos-
to incluyere las amortizaciones, éstas se
ajustardn en la forma que sc indicz en
B 13.3.).

Menos:  Inventario final ajustade conforme se

B 133,

B134.

B 135.

B 18.6.

B 137

indica en B 3.2

AMORTIZACIONES DE BIENES DE USO,
BIENES INMATERIALES Y CARGOS
DIFERIDOS

Deberdn corregirse de manera que, una vez
ajustados, representen jos porcentajes de
amortizacién establecidos por la empresa y
aplicados a los costos originales, convertidos
a moneda de cierre, de acuerdo con las nor-
mas A 3.y A4

GASTOS DE VENTA ADMINISTRATIVOS,
FINANCIEROS Y GENERALES E
INGRESOS Y GASTOS DIVERSOS

Se ajustarén aplicande la norma A 3.

UTILIDADES DIFERIDAS DEVENGADAS
EN EL EJERCICIO

Se ajustaran aplicando la norma A 3. desde el
momento o periode en gue se ongmaran co-
mo utilidades diferidas.

RESULTADO DE VENTA DBE ACTIVOS
CON VALORES AJUSTABLES EXCEPTO
BIENES DE CAMBIO

Se ajustaran aplicando la norma A 3.

RESULTADO NETO POR MANTENER
ACTIVOS Y PASIVOS ACTUALIZADOS
Este resultado, contrapartida neta de las co-
rreeciones por 1a inflacién del ejercicio efec-
tuadas sobre los rubros no actnalizades, debe-
ra figurar en el Cuadro Demostrative de Ga-
nancias y Pérdidas.

Cuando en la correceion de las cuentas en mo-
neda extranjera s¢ aplicaren debidamente las
normas A 3. v A 4. las diferencias de cambio
podran expresarse separadas de los otros re-
sultados emergentes de tener en cuenta la
pérdida de poder adquisitive de Ja moneda,
Empero, si para la correceion de las cuentas
en moneda extranjera se aplicé directamente
Ja cotizacion vigenie a la fecha del balance,
tas diferencias de cambio deberan iueluirse
con los demas resultados emergentes de tener
en cuenmiz lIa pérdida de poder adquisitivo de
Ja moneda.
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RESUMEN, DE TESIS

LAS VARTIACIONES DZL PODZR ADQUISITIVO DE LA MONEDA Y LOUS ZSTADOS FINANCIE
ROS EN LA ARGENTINA

Bstudio +tedrico~prdctico de la situacidn en nuestro pals
P

Zste trabajo se propons estudiar las distintas facetas que presenta
en nuestro pais la prictica contable actual frente al problema de la In-—
flacidn. '

En tal sentido, luego de analizar la necesicdac de introducir ajustes
tendientes a reflejar la inflacidén en los estados contanles, se enuncian
varias posibilidades ds solucidn a esta situacidn adoptadas por la técni-
ca contable, deteniéndose especialmente el estudio en el andlisis del In-
forme "Ajustes de Istados Contables para reflejar las variaciones en el
poder adquisitivo de la moneda en periodos de inflacidn'y elaborado por
una Comisidén Especial de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, y que sig
nifica un avance en el terreno de las realizaciones,

Ya entrando de lleno en las normas para el ajuste de los estados con
tavles, se distinguen los efectos que los cambios en el poder adguisitivo
de la moneda porducen en los rubros del estado de situacién patrimonial,
obligando a clasificarlos en dos clasess

a) rubros actualizados (o monetarios o no ajustables).

b) rubros no actualizados (o no monstarios o ajustables).

En resumen; esta clasificacidn tiene por objeto sefialar que los ac—
tivos y pasivos monetarios no regquleren ajuste porque estdn expresados -
en moneda corriente a la fecha del balancej son —por ejemplo— el disponi
ble y el exigible sobre los cuales incide la disminucidn del poder adqui=~
sitivo de la moneda; pero su mantenimiento a largo plazo ocasiona pérdi-—

.das o ganancias por inflacidén, respectivamente. Los activos y pasivos no

monetarios requieren ajuste, porque su magnitud expresade en una unidad
monetaria con un poder adquisitivo original dadoy, no es equivalente a la —
magnitud que tienen a través del tlempo, expresada en términos de una uni-
dad monetaria con un poder adquisitivo actual; pero su mantenimiento a lar
go plazo no ocasiona ni pérdidas ni ganancias por inflacidn., Al actualizar
los activos fisicos sdlo se logra expresar el mantenimiento de su poder de
compra,

M8s adelante se efectia un examen de las normas de ajuste estructu—
radas en el Informe de la Comisién para corregir cada uno de los rubros —
de los estados contables con miras a alslar los resultados de la gestidn
de los producidos por el proceso inflacionario, postulando —para algunos
rubros— normas que se apartan de las aconsejadas por el Informe de la Co-
misién., Entre las normas que no se ajustan a las del Informe se encuen—-—
tran las relativas as correccidn del balance al inicio del primer perfodo’
objeto del ajuste; excepciones al método general de ajuste o sea utiliza—
cién directa del valor de mercado; actualizacidn de bienes de uso.

Bspecial dedicacidn se presta a la comprobacidn prdctica, en base a




la actualizacibén de los balances de cinco atios consecutivos de diez empre
sas industriales argentinas, empleando la metodologia explicada en el ca—
p:ftulo 8e

Los resultados obtenidos con el ajuste de los casos préacticossagrega
dos a los razonamientos tedricos efectuados a través del presente traba-—
jos, permitieron arribar a las siguientes conclusiones gensraless

A) Consideraciones acerca de la influencia de la inflacidn en la realidad
empresaria arjentina. La inflacibn es un fendmeno econdmico que ha mo-
dificado 1los resultados que las empresas venian determinando por el -—-—
sistema tradicional. Aplicando los ajustes a las empresas de la mugs-—-~
tra se verificé que el 80% de los bhalances rectificados -arrojé una ga—
nancia inferior o una pérdida superior a la histdrica.

B) Consideraciones técnico-contables,

En esta parte se plantean 3 interrogantes y se postulan sus contesta
CLONes,

Fllos sons

1) ;Qué cambios se necesitan introducir en la préctica, donde no se halla
garantizada la estabilidad de la unidad wonetariaf?

Para superar dicha limitacibn, se sugiere la modificacién de los ——
principios y normas téonico-contables generalmente aceptados para la =
confeccidén de los estados financieros, introduciendo la obligatoriedad
de su preparacién en valores monetarios constantes,para medir los efec
tos de la inflacidn,.

2) iPuede aplicarse el enfoque tradicional para estudiar la dindmica de la
empresa a través de los cambios en el activo, pasivo y capital?

El objetivo de los ajustes propuestos en este trabajo es obtener com
parabilidac¢ de la informacidén contable, expresando los items de los es
tados en unidades de poder adquisitivo constante.

La técnica que se sugiere consiste en dos pasoss

a) La conversién de todos los ftems de cada estado contable en térmi
nos de poder acdquisitivo de la moneda a fin de ejercicio,con la
finalidad de obtener comparabilidad en la informacidn del ejerci~
cio,

b) La conversidn de todos los items de estados comparativos en tér—
minos de poder adquisitivo de la moneda al cicrre del Gltimo ejer
3

cicio de la serie, para obtener asi la comprrabilidad en la infor
macidén de més de un alio,

3) :Cvuemdo hay inflacidén, las ganancias contables detcrminadas por el sis
tema tradicional, se identifican con las ganancias reales o efectivas
de la empresa?

Los cuadros estadisticos confeccionados con los vesulitados histdricos
y ajustados de los balances de las diez empresas de la muestra,indican
elocuentemente que el enfoque clésico distorsiona la determinacidn de -

—~—em—
—



las ganancias, no resultando adecuado para mostrar la realidad de las
empresas argentinas,

Fl Unico resuliado real de un ejerciclo comercial surge de comparar
el patrimonio neto de la empresa al inicio y al final del periodo que se
estudia, medido eso si, en moneda estable. El valor asfi obtenido incluye
tanto a los resultados operativos, como a los que son crasecuencia del -
proceso inflacionario,

Para superar la limitacidn de la contabhilidad trcdicional se postu-—
la en este trabajo que para cuantificar la ganancia realizada, o sea la
ganancia real o efectiva de la eupresa, se debe medir el incremento neto
del patrimonio neto con una moneda de poder adguisitivo homogéneo; consi
derando, ademds, que la labor futura de la profesidn contable debiera ser
la de mejorar los critcrios actuales de determinacidn de la ganancia rea-
lizadaes
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