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A) INTRODUCCION

En noviembre 1987, el Financial Accounting Standards Board emitié el
FASB 95! requiriendo que, a partir de los ejercicios cerrados después del 15
de junio de 1988, conjuntamente con los Estados de Resultados y de Situa-
cion, las empresas presenten un Estado de Flujos de Efectivo en sustitucion
del Estado de Cambios en la Posicion Financiera (ECPF), Las razones fun-
damentales para la emisidn del FASB 95 tueron (a) la falta de consistencia en
la definicion de fondos en el ECPF, (b) el reconocimiento de la importancia
de la informacion sobre el flujo de fondos v (c) la carencia de objetivos del
ECPE

Salvo contadas excepciones, el Estado de Flujos de Efectivo no ha sido
incorprado atin a las pricticas contables de los restantes paises de América y
del Caribe que, conjuntamente con los otros estados financieros basicos. pre-
sentan el Estado de Cambios en la Situacién Financiera o el de Origen y Apli-
cacion de Fondos. Dado el tiempo transcurrido desde la emisién del FASB 95
parcceria oportuno recordar sus antecedentes asi como resumir sus requeri-
mientos en cuya traduccion libre se ha basado parciaimente este trabajo.

B) ANTECEDENTES

Por muchos afos los estados financieros basicos de las empresas consistie-
ron dnicamente en el Estado de Situacidn y en ¢l de Resultados. A menudo,

" Starement of Financial Accounting Standardy 93, «Statement of Cash Flows», FASB (Stanford:
1987).
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los acredores requerian la concilacién de la diferencia entre Ia utilidad neta y
los cambios en la caja o en el capital de trabajo, por o que muchas empresas
emitian voluntariamente un Estado de Fondos.

En 1961, el American Institute of Certified Public Accountants (AICPA)
emitd el Accounting Research Study n.” 2° gue considerd conveniente se
suministrara mayor informacion sobre el flujo de efectivo en los estados anua-
les, lo que contribud a la emisién det primer pronunciamiento oficial sobre el
tema, el APB Opinién n.® 3* que recomendaba, pero no exigia. la preesenta-
cién del Estado de Origen y Aplicacién de Fondos.

En 1971, el APB Opinién n.” 19" requirié la preesentacion del ECPF pre-
parado en base al concepto de capital de trabajo, mostrando sus fuentes y sus
aplicaciones . Indistintamente, definfa a los «tondos» como capital de trabajo,
electivo, caja, cuasi-dinero o cualquicr otra allernativa mis o menos acepta-
ble. Esta fleexibilidad en la definicidn resultd en una gran diversidad de inter-
pretaciones y en falta de comparabilidad entre las copresas.

A fines de la década de los 70 —periodo de elevadas tasas de interés y de
crédito restringido— muchas compaiiias mostraron altos niveles de utilidad
con flujos de efectivo pequefios o hasta negativos. La falla en reportar esta
situacidn despertd una progresiva preocupacion respecto a si los estados
financieros cumplian adecuadamente con su abjetivo de informacidn®™ Como
consecuencia, la National Association of Accountants y ¢l Financial Execu-
tives Institute recomendaron que, a efectos del ECPF, los fondos fueran defi-
nidos como cfectivo. No obstante, persistio la varicdad de definiciones
comentada.

A principios de la década de los 80 adquirio mayor difusion el concepto de
efectivo. Muchas firmas comenzaron a cmplear un formato del ECPF que pre-
sentaba los flojos de efectivo discriminados en actividades operativas, de
inversién y financieras. El progresivo énfasis en el efectivo reflejaba la nece-
sidad de contar con informacion para formular los prondsiticos de caja y com-
plementar 1os datos de los otros estados financieros.

Para esa fecha. el FASB emitié un Discussion Memorandum (DM)® esti-
mando necesaria una mayor atencion al flujo de efective y 4 la estandarizacion
de las notas aclaratorias al ECPE La mayoria de las respuestas al DM favore-
cia la definicién de fondos como efectivo. revelando la preferencia por éstee
como la mejor indicacion de la fiquidez al corto plazo.

En 1984, como parte de su Conceptual Framework Proyect, ¢l FASB cmi-

2 Accomnting Research Sty n.° 2, «Cash Flow Analysis and the Funds Statements, Perry Mason,
AICPA (New York: 1961).

YAPR Opinion n.° 3, «The Statement of Sources and Application of Fondse, AICPA (New York:
1963).

YAPE Opinion n. 1Y, «Reporting Changes in Financial Position». AMCPA (New York: 1971,

*ST. Goar, 1. «Where's the cash?s Forbes, April 8. 1985,

* Discussion Memorandum. «Repeorting Funds Flow. Liguidity. and Financial Flexibility», FASB
(Standford: 19803,
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tié el Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) n.” 5 recomendan-
do que los estados financieros presenten el flujo de efective del periodo ree-
portado’, Ademds, el pdrrafo 37 del SFAC n.° 1% indicé que los estados finan-
cieros debian suministrar informacidn que permitiera a los inversionistas y
acreedores evaluar la capacidad de la empresa para atender el pago de sus deu-
das, dividendos e intereses que les facilite, a su vez, formular suy propios pro-
naosticos de caja.

Existen varias razones subyacentes en la fundamental decision de reque-
rir la presentacion de un estado de flujos de efectivo en lugar de uno de capi-
tal de trabajo, a saber: (1) el capital de trabajo incluye rubros —tales como
inventarios y gastos pagados por anticipado— que no coniribuyen a la capa-
cidad de la empresa para pagar sus deudas a corto plazo, (2) la desconfian-
za en las cifras de la utilidad por accién ha sido atribuida a la complejidad
en la determinacidn de la utilidad neta bajo los procedimientos contables
generalmente aceptados y (3} es praclicamente imposible para el fector de
los estados financieros que no tenga acceso a la informacién interna de la
empresa determinar el flujo de efectivo a partir de la utilidad neta, problema
al que contribuyen muchos principios contables y el método a base de acu-
mulados.

Una tendencia de resultados positivos bajo el método contable a base de
acumulados no constituye necesariamente garantia de empresa en marcha. El
caso de W. T. Grant Corparation es un ejempio elocuente:

Durante varios afios previos a su quiebra en 1973, la utilidad neta de
W.T. Grant Corporation fue positiva y sus gacciones se cotizaban muy
sobre lu pur. Sin embargo, el flujo de efectivo de sus actividades operati-
vely fue negative durante los ocho afioy anterioves. La firma tenia serias
dificultades financieras debido ol continuado incremento de sus inventu-
rios de sis cuenitas a cobrar, Un andlisis de la teendenciu del flujo de efec-
tivo operativo hbiera permitido detectar el problema muchos afios anles
de gue se produjera lu quiebra de lu empresa. Los flujos historicos de
efectivo proveen imporiante informacign para pronositcar fos fitturos ¥,

La demanda por informacidén sobre flujo de efectivo, Ja necesidad de pre-
cisar la definicion de fondos y el requerimiento del Financial Accounting
Standards Board por mayor aclaracion contribuyeron a los trascendentales
cambios introducidos al tercer estado financiero mediante el FASB 95,

T Sratemeni of Financial Accounting Concepes n." 3, «Recognition and Measurement inf Finan-
vial Statements ol Business Enterprises», FASB (Stanford: 1984),

¥ Statemient of Financial Accounting Concept 7.7 1, «Objetives ol Financial Reporting by Busi-
ness Enterprises», FASB (Standlord: [978).

? Largay 1. and C. Stickney. «Cash Flow. Ratio Analysis und the W.T. Grant Company Ban-
kruptey», Finaneial Analyses Journal, July-August. 1980.
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C) OBJETIVO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

El propdsito primordial del Estado de Flujos de Efectivo ' es el de presen-
tar los ingresos y egreses de fondos de una empresa en forma tal que permita
a sus inversores, acrecdores y terceros intereesados evaluar:

a) la capacidad de la empresa para generar flujos de efectivo positivos
netos en gl futuro;

b) la capacidad de la empresa para atender sus obligaciones y pagar divi-
dendos, vy sus necestdades de financiamignto externo,

¢ilas causas de las diferencias entre la utilidad neta y las entradas y salidas
de caja rlacionadas con aquéla: y

d} el efecto en la posicidn ifnanciera de las actividades operativas, de inver-
sion patrimonial y financieras, tanto Monetartas COmo ne monetiriis.

D) ENFOQUE EN EL. EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES

1. El Estado de Flujos de Efectivo debe analizar el cambio experimentado
en el ejercicio en Caja y Equivalentes, cuyos saldos al inicio y al final del perio-
do deben coincidir con los que figuren en el Estado de Situacion a esas mis-
mas fechas. De acuerdo con el uso habitual, el término «caja» comprende al
efectivo y a los depositos a la vista en instituciones financieras.

2. A efectos del FASB 95, los «equivalentes de caja» consisten en inver-
siones financieras a corto plazo y de alta liguidez:

a) facilmente convertibles en valores ciertos en efcctivo, y
b) tan préximas a su vencimiento que el riesgo de pérdida en su valor por
eventuales modificaicones en la tasa de interés no sea significativo.

Por lo general, califican como cquivalentes de caja tas inversiones finan-
cieras cuyo vencimiento original (para la entidad que posee [a inversion) sca
de hasta tres meses (obligaciones a corto palzo del gobierno tales como bonos
o letras del Tesoro, efectos o documentos comerciales negociables a corto pla-
zo, mstrumentos del mercado monetario).

3. Generalmente, lus compras y ventas de inversiones consideradas como
equivalentes de caja son operaciongs habituales de la tesoreria de la entidad
mds que parte de sus actividades operativas, de inversion patrimonial o finan-
cieras, por lo que no es necesario detallarlas en el Estado de Flujos de Efec-
tivo.

4, Mediante nota aclaratoria, la empresa debe indicar qué inversiones que
satisfagan la definicidén del punto 2 precedente son consideradas como equi-

10 Los términos efectivo, fondos v caja son usados indistintamente en este trabajo.
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valentes de caja. Cualquier modificacién a esa politica debe ser indicada
mediante nota aclaratoria como un cambio en la aplicacién de un principio
contable y, como tal, deberdn ajustarse en consonancia los estados financieros
de los afios que se presenten a fines comparativos.

E) FLUJOS BRUTOS Y FLUJOS NETOS DE EFECTIVO

1. Por lo gencral, la informacion sobre tos flujos brutos de efectivo es mds
relevante que la de los flujos netos. Sin embaro, los ingresos y egresos netos
de caja proporcionan informacion suficiente respecto a (a) los equivalentes de
caja y (b) otros itmes de ripida rotacion, de valor significativo y de venci-
miento a corto plazo.

2. Califican para ser repertados por su valer neto los ingresos y egresos de
caja correspondientes a inversiones (que no sean equivalentes de caja), prés-
tamos efcctuados y deudas, siempre que el vencimiento original del activo o
del pasivo sea de hasta tres meses.

F) CLASIFICACION DE LOS INGRESOS Y EGRESOS DE CAJA

El Estado de Flujos de Efectivo debe promoenorizar las entradas y sali-
das de fondos en actividades operativas, de inversion patrimonial y finan-
cleras.

G) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
OPERATIVAS

1. Se consideran actividades operativas a todas aquellas no definidas como
inversiones patrimoniales o como actividades financieras. Comprenden la pro-
duccidn y venta de bienes y servicios y son el resultado de las transacciones
que determinan la utilidad neta.

2. Son ingresos de caja provenientes de las actividades operativas:

a) los ingresos de fondos por venta de mercaderias y servicios, incluyendo el
cobro o la venta de documentos a cobrar recibidos en pago de esas ventas,

b} los intereses cobrados sobre préstamos concedidos a otroas entidades y
los dividendos recibidos por las inversiones en el capital accionario de otras
empresas. (El cobro del principai constituye una actividad de inversién patri-
monial}.

¢) los ingresos por arreglos extrajudiciales e indemnizaciones percibidas de
aseguradoras (excepto las directamente relacionadas con actividades de inver-
sién patrimonial o actividades financieras, tales como las recibidas por des-
truccion de un activo fijo o créditos recibidos de proveedores).

3. Son salidas de caja de actividades operativas:
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a) los pagos por compra de materiales para la fabricacion de mercaderias o
por compra de mercaderias para su reventa, incluyendo el pago del principal
de las cuentas y de los documentos a pagar a proveedores.

b) los pagos a empleados y a proveedores de bienes y servicios.

¢) los pagos al gobierno de impuestos, derechos, multas, honorarios y pena-
lidades.

d) los interses pagados a los prestamistas. (El repago del principal consti-
tuye actividad financiera).

e) los pagos por arreglos extrajudiciales, donaciones a entidades de benefi-
ciencia y reembolsos a clientes.

H) FLUJOS DE EFECTIVOS RESULTANTES DE ACTIVIDADES
DE INVERSION PATRIMONIAL

I. Las actividades de inversion patrimonial incluyen:

a) el otorgamiento de préstamos y cl cobro de la amortizacion del principal.

b) la adquisicidn y la disposicidn de instrumentos de deuda y de inversio-
nes accionarias, activos fijos uiilizados (o retenidos para ser utihzados)y en la
produccion de bienes o servicios y que no sean materiales que formen parte de
los inventarios de la empresa.

2. Son fondos recibidos de las actividades de inversién patrimonial:

¢} los cobros de la amortizacion del principal de los préstamos efectua-
dos pro la empresa y de los instrumentos de deuda adquiridos a otras enti-
dades (que no sean equivalentes de caja). (El cobro del interés es actividad
operativa).

b} los cobros por la venta de las inversiones en el capital accionario de otras
CMmpresas.

¢) los ingresos por venta de activos fijos.

d} las indemnizaciones percibidas de aseguradoras por siniestros en pro-
piedades, plania y equipos.

3. Constituyen egresos de fondos por actividades de inversion patrimonial:

a) los desembolsos de los préstamos efectuados por la empresa y los pagos
para adquirir instrumentos de deuda (que no scan equivalentes de caja) de
otras cntidades.

) los pagos por la compra de capital accionario de otras empresas.

¢} los pagos efectuados al momento de la compra (o poco tiempo despuds
de la misma) de propiedades, planta y equipos.

Sdélo el pago anticipado o el pago al contado al momento de la ocmpra (o
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efectuado poco tiempo antes o después de la misma) de activos productivos es
considerado egreso de fondos de inversiones patrimoniales.

Los pagos para adqurir activos productivos incluyen el interés captializado
como parte de su costo (intereses intercalares).

Los pagos del principal por la compra de activos productivos tinanciados
por el vendedor de los mismos son considerados salidas de fondos de activi-
dades financieras.

I) FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES FINANCIERAS
1. Las actividades financieras comprenden:

a) los fondos  proporcionados por los titulares de la empresa y el pago de
intereses sobre los mismos.

b} los préstamos obtenidos y su amortizacién u otra forma de cancelacion.

¢} los préstamos recbidos a largo plazo y su amortizacion.

2. Constituyen ingresos de fondos de actividades financieras:

a) los recursos obtenidos por la emisién de capital accionario.
b) los ingresos obtenidos mediante emision de bonos, hipotecas, pagarés y
préstamos a corto o largo plazo.

3. Son egresos de fondos de actividades financieras:

a} los pagos de dividendos u otras distribuciones de utilidades a los accio-
nistas de la empresa, incluyendo los pagos para comprar las propias acciones
de la entidad (acciones de tesoreria).

1) los repagos del capital de préstamos a corto o largo plazo. (El pago del
interés es actividad operativa).

¢} los pagos del principal a los acreedores de créditos a largo plaza. Como
se inicid anteriormente, los pagos del principal por la adqusicion de activos
productivos financiados por el vendedor de los mismos son saiidas de fondos
de actividades financieras.

J) FLUJOS DE EFECTIVO EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en divisas deben presentarse convertidas a moneda
nacional utilizando la tasa de cambio vigente a la fecha de la transaccidn, o el
cambio promedio ponderado del ejercico si el resultado de la conversidn fue-
ra sustancialmente el mismo. El Estado de Flujos de Efectivo debe informar el
efecto de los cambios en la paridad cambiaria de los valores en efectivo man-
tenidos en divisas como una parte independiente de la conciliacién del cambio
en Caja y Equivalentes del periodo.
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K) CONTENIDO Y FORMA DEL ESTADO DE FL.UJOS
DE EFECTIVO

1. El estado de Flujos de Efectivo debe presentar:

a) ¢l flujo neto generado por y aplicado a actividades operativas, inversio-
nes patrimoniales y actividades financieras.

b} el efecto neto de esos flujos de maneratal que concilie los saldos inicial
y final de Caja y Equivalentes del Estado de Situacion.

2. Los flujos de efectives de las actividades operativas pucden presenlarse
utilizando ¢l método directo o el método indirecto’':

a) El Método Directo. Mediante este método las empresas reportan los
items principales de las entradas y salidas totales de caja y su suma alge-
braica, o sea ¢l flujo neto de efectivo de sus actividades operativas. Como
minimo, deben promenorizarse los siguientes ingresos v egresos de fon-
dos:

1) los cobros a clientes.

2) los intereses y dividendos (percibidos y/o pagados).

3) los pagos a empleados y a proveedores de bienes y servicios, incluyen-
do seguros y publicidad.

4) los pagos por impuesto a la renta.

Por separado debe presentarse Ia conciliacidn entre Ta utilidad neta y ef flu-
jo neto de efectivo de las actividades operativas, tal como se efectia cuando
se utiliza el método indirecto.

b) El Método Indirecto. En este método se concilia en el mismo Estado de
Flujos de Efectivo, o en un listado aparte, la diferencia entre la utilidad neta y
el flujo neto de ¢fectivo resultante de las actividades operativas 2. A al fin
deben anularse los efectos de:

) los ingresos y egresos de operaciones diferidas en ejercicios previos,
tales como log cambios en el corriente perfodo en inventarios y en ingre-
sos diferidos relacionados con actividades operativas;

2) las acumulaciones de ingresos y cgresos de caja futuros, tales como los

WE] FASB 95 recemnienda, pevo no requiere, la utilizacion del método directo. Solo 15 de las 600
compafias encuestadas cn 1990 utilizaban el métode directo, (AICPA - Accounting Trends and Tech-
migues, 1991) citado por The Center for Financial Strategy.

128i la conciliacion se efectia por separado el Estado de Flujos de Efectivo sole debe presentar
¢l flujo neto de fondos resultanie de las actividades operativas,
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cambios en el ejercicio en cuentas a cobrar y en cuentas a pagar relecio-
nados con las actividades operativas;

3) los items no monetarios deducidoes o adicionados en la determinacidn de
la utilidad neta, tales como depreciacidn, amortizacion, el resultado de
ventas de activos fijos y de actividades descontinuadas; y

4y los items cuyo efecto monetario es financiar flujos de efectivo, tales
como el resultado de la liquidacién o reestructuracion de deudas.

La conciliacién entre la utilidad neta y el flujo neto de las actividades ope-
rativas debe pormenorizar los items principales incluyendo, como minimo, los
cambios en las cuentas a cobrar, en inventarios y en cuentas a pagar corres-
pondientes a las actividades operativas. Adicionalmente, mediante nota acla-
ratoria, deben informarse los intereses pagados (deducidos los capitalizados)
y el impuesto a la renta pagado.

3. Exceptuando los items mencionados en E.2., el Estado de Flujos de
Efectivo debe promenorizar aquellas transacciones resultantes del efecto com-
binado de ingresos y egresos de fondos. Ejemplos: las erogaciones por com-
pra de propiedades, planta y equipos deben presentarse separadamente del
resultado de la venta de esos activos; los ingresos por los préstamos recbidos
deben mostrarse independientemente del repago de deuda; el ingreso por la
venta de acciones debe presentarse por separado de los egresos por compra de
acciones de tesoreria.

L) VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS METODOS DIRECTO
E INDIRECTO DE PRESENTACION

Cada uno de los dos métodos de presentacion del Estado de Flujos de Efec-
tivo tiene sus ventajas asi como sus desventajas respecto del otro. Describir las
ventajas de uno de ellos equivale, por consiguiente, a comentar las desventa-
Jas del otro, y viceversa.

El metodo directo es mds consistente con el objetivo de presentar los ingre-
sos y egresos de fondos operativos durante un periodo dado, lo cual sirve de
base para pronosticar a) los flujos de efectivo, b) las necesidades de fuentes
externas de fondos y ¢) la capacidad para atender el servicio de esas obliga-
ciones.

La desventaja de! método directo, por otra parte, consistiria en no infor-
mar los desatasajes en el tiempo entre la utilidad neta y el flujo de efectivo,
asi como en no conciliar las diferencias entre ambos al no mostar como los
cambios en el capital de trabajo relacionados con las actividades operativas
afectan a los flujos operativos de efectivo. Esta desventaja es sélo aparente
dado que esas diferencias se concilian en un anexo al Extado de Flujos de
Efectivo.

Las ventajas del método directo parecerian sustentar la recomendacién del
FASB 95 en el sentido de optar por ese método de presentacion.
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M) INFORMACION SOBRE TRANSACCIONES NO MONETARIAS
EN INVERSIONES PATRIMONIALES Y EN ACTIVIDADES
FINANCIERAS

Mediante notas aclaratorias deben indicarse las trasacciones en inversiones
patrimoniales y en actividades financieras que no resulten en ingresos e egre-
sos de fondos. Estas notas aclaratorias pueden ser narrativas o resumidas en un
listado aparte y deben describir los aspectos monetarios y no monelarios de las
transacciones que involucren items similares. Ejemplos: conversion de deuda
por capital; compra de activos mediante absorcidn de los pasivos gue los gra-
van (compra de un edificio mediante una hipoteca a favor del vendedor; adqgui-
sicidn de un bien mediante un «capital lease»; intercambio de activos o pasi-
vOS NO monetarios por olros activos 0 pasivos no monetarios). Si la misma
transaccion comprendiera aspecto monetarios y no monetarios sélo debe
reportarse la porcion monetaria.

N) CONCLUSION

El financial Accounting Standards Board (FASB 93) satistizo una sentida
necesidad de los usuarios de la informacion contable al requerir que, como
parte integrante de los estados financieros basicos, las empresas presenten un
Estado de Flujos de Efective mostrando el origen y la canalizacion de sus
recursos financieros promenorizados por actividades.

El Estado de Flujos de Efectivo enfoca el tema de 1a solvencia de la empre-
sa analizando cémo obtiene y emplea sus recursos financieros, lo que permite
tener una idea de la estrategia operativa de la entidad y de su viabilidad en el
tiempo. Estos beneficios hacen del Estado de Flujos de Efectivo una herra-
mienta muy util para la propia empresa asi como para los demds usuarios de
su informacién contable.

No obstante haber (ranscurrido mds de cinco afios de la emision de ese
tmportante pronunciamiento, la utilizacion del Estado de Flujos de Efectivo ha
tenido escasa difusidn en los paises de Amércia Latina y el Caribe. Es de espe-
rar que, dadas sus evidentes ventajas. las empresas en general y, en particular,
las entidades prestatarias v ejecutoras del Banco opten a corto plazo por la pre-
sentacion del Estado de Flujos de Efectivo.
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A&B
ESTADO DE RESULTADOS
Por el ejercicio tinalizado el 31 de diciembre de 1982
(En millones de Pesos)

Ventas 13.695

Gastos operativos:

Costo de ventas £0.290
Gastos generales, administ. y comerc. 1.890
Depreciacion y amortizacion 445

12,625

Ingreso operativo nelo 1.340

Otros ingresos y gastos:

Participacion en el ingreso de compaiiia afiliada 45
Ganancia venta equipo 30
Intereses ganados 35
Indemnizaciones cobradas 15
Intereses pagados (235)
Pérdida en demanda judicial (30

(70)

Utilidad antes del impuesto a la renta 1.270

Impuesio a la renta 510

Utilidad neta 700)
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EJEMPLO ILUSTRATIVO

Seguidamente se presentan los Estados de Situacion de la empresa A / B al 31
de diciembre de 19X2 v 19X y el Estado de Resultados par el gjercicio finalizado

el 31 de diciembre de 19X2.

A&B
ESTADOS DE SITUACION
Al 31 de diciembre de 19X2 y de 19X19
{En millones de Pesos)

19X2 19X1

Activo
Caja y equivalentes 2.530 600
Cuentas a cobrar, netas de la provisién

para incobrables de 450 y 600 1.785 1.77¢
Documentos a cobrar 150 400
Inventarios 1.025 1.230
Gastos pagados por adelantado 135 110
Inversiones 275 250
[ntangibles, netos 25 40
Propiedades, planta y equipos 7.560 6.460
Depreciacién acumulada 2.300 2.100

Total activo 11.185 8.760
Pasivo
Cuentas a pagar 835 1.085
Intereses a pagar 45 30
Impuesto a la renta a pagar 25 50
Deuda a corto plazo 750 450
Capital lease a pagar 125 -
Impuestos diferidos 525 375
Otros pasivos 275 225
Deuda a largo plaze 2.050 2.150

Total pasivo 5.230 4.365
Patrimonio
Capital 3.000 2.000
Utilidudes acumuladas 2.995 2.395

Total patrimonio 5.995 4,395
Total pasivo y patrimonio 11,185 8.760

Aumento-
(Disminucion)

1.930

15
{250)
(250

25

25

{15)
1.100
200
2.425

(250)
i5
(25)
300
725
150
50
(1ot
865

1.000
560
1.560

2.425

Nata: Este ejemplo ha sido adaptado de un ejercicio presentado en el seminario
«Credit Analysis and Financial Reporting» organizado por I.L. Kellog Graduate
School of Management, Northwestern University, Evanston, 111., nov, 1992,
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A&B

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por el Ejercicio Finalizado el 31 de diciembre de 19X2
(En millones de Pesos)

Método Directo

Flujo de efective de actividades operativas:

Cobros a clientes

Pagos a proveed. v a empleados
Dividendos de afiliada

Intereses cobrados

Indernn. recibida de aseguradora
Int. pagados (netos de intercalares)
Pago juicio fallado en contra

Pago impuesto a la renta

Flujo de efectivo de actividades de inversién:

Cobro pagaré por venta de activo
Construccidn de planta
Cobro venta de equipo

Flujo de efectivo de actividades financieras:

Préstamos netos bajo [fnea crédito
Pago amortizacidn «capital lease»
Obligaciones emitidas a LLP
Emisién de acciones

Dividiendos pagados

Incremento neto en caja v equivalentes
Caja y equivalentes al lro. de enero 19X2
Caja y equivalentes al 31 de diciembre de [9X2

13.850
(12.000)
20

55

15

(220
30

383

150
(1.000)
600

300
{125)
400
500
200

1.930
600
2.530

1.305

(2500

875
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Informacion Adicional:

a) Durante 19X2 se dio de baja por incobrable cuentas a cobrar por $350 y se cons-
tituyd una provisién para incobrables por $200.

b) Durante 19X2 se cobré un pagaré por $100 por venta de mercaderias y otro por
$150 por la venta de activo fijo. Los intereses sobre esos pagards ascend{an a $55
durante 19X2 y fueron cobrados en ese afio.

¢) Los gastos generales, administrativos y comerciales incluyen una acumulacién
de $50 en concepto de compensacion diferida que se incluye en otros pasivos.

d) Se recibié $20 en dividendos de una compaiiia afiliada.

) Se recibid una indemnizacidn de $15 de una entidad aseguradora,

f) Se pagd $30 por una demanda judicial que le entablaran.

£) La depreciacidn fue de $430 y la amortizacidn ascendié a $15.

h} Se construyd y puso en servicio una planta a un costo de $1.000 que incluye inte-
reses intercalares por $10.

i) Se vendid por $600 un equipo con valor en libros de $520 y costo original de
$750 y se constituy6 un «capital lease» por un nuevoe equipo cuyo valor en plaza
es de $850. el pago de la amortizacién del «lease» durante 19X2 fue de $125.

1) Se tomaron préstamos y efectuaron repagos por varios importes bajo una linea de
crédito que requiere amortizaciones dentro de los 60 dias de 1a fecha del présta-
mo, lo gue resulto en un incremento neto de $300 en la deuda a corto plazo.

1) Se emitieron obligaciones a largo plazo por $400.

1) Se emitieron acciones comunes por $1.000, de las cuales recibio $500 en efecti-
vo y 3500 mediante conversién de deuda a largo plazo.

m} Durante 19X2 se pagaron dividiendos por $200.
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A&B
Conciliacién entre la Utilidad Neta
con el Efectivo Neto Proveniente de Actividades Operativas
(En Millones de Pesos)

Utilidad Neta 760
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el
efectivo neto provenienie de actividades operativas:

Gastos de depreciacion y amortizacion 445
Provision para incobrables 200
Utilidad no distribuida de afiliada (25)
Utilidad en venta equipo {8
Incremento en cuentas a cobrar (215
Cobro de pagaré 100
Disminucidn en inventarios 205
Aumentos en gastos pag. p/anticipado (25)
Disminucién en cuenta a pagar (250}
Aumento en intereses a pagar 15
Disminucidn en impuesto a la renta a pagar (25)
Aumento en impuestos diteridos 150
Aumento en otros pasivos 50
Efectivo Neto Proveniente de Activ. Operativas 1.305

Notas: Como puede apreciarse en la pagina 12 de este Anexo, esta conciliacion es
igual a la seccidn «Flujo de caja de actividades operativas» tal como figura en el
Estado de Fiyjos de Efectivo cuando ¢l mismo se presenta utilizando el método
indirecto.

A&B
Estado de Actividades de Inversion
y Financieras No Monetarias
(En Millones de Pesos)

A & B contrajo una deuda por $850 por un «capital lease» por un equipo.
Se emitieron acciones de capital por conversion de una deuda a largo plazo de $500.
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——
2. Efectivo pagado a proveedores y a empleados:

Costo de ventas 10.290
Gastos generales admin. y comerc. 1.890

Menos prov. pfincobrables (200) (a)

Gastos grales., adm. y comerc. monet, 1.690
Ajustes por cambios en cuentas

patrimoniales asociadas:

Menos disminucién inventarios (1) (205)
Mds aumento en gastos pag. antic. (2) 25
Mis dism, en cuentas a pagar (3) 250
Menos aum. en otros pasivos (4) (50} (¢)
Total efectivo pagado a prov. y empl. 12,000

1) La disminucién n inventarios fue cargada al costo de ventas. Al no requerir sali-
da de efectivo en el periodo se deduce de los gastos para determinar el flujo de caja.
2) El incremento en gastos pagados por adelantado resulté de un pago en efectivo
no cargado a resultados. Se agrega a gastos para determinar el flujo de caja.

3} El decremento en cuentas a pagar requirid un pago en efectivo que no afectd a
resultados. Se agregd a los gastos para determinar el flujo de caja.

4) Acumulacién de un gasto que no requeirid salida de caja. Se deduce de gastos
para determinar el flujo de caja.

3. Por no ser items monetarios, la depreciacion y la amortizacion se excluyen del
efectivo proveniente de actividades operativas.

4. Dividendos recibidos de compaiifa afiliada:

Participacion en la utilidad 45
Menos dividiendos recibidos 20 (d)
Incremento en inversiones 25

La participacion en la utilidad de la compaiifa afiliada se excluye del flujo de caja
de actividades operativas por no ser un item monetario.

5. La ganancia en la venta de equipo se excluye del flujo de caja de actividades
oprativas por no ser el total en efectivo recibido por esa venta y por tratarse de una
actividad de inversion.
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Las cifras con indicaciones en letras entre paréntesis hacen referencia cruza-
da a las notas de la Informacién Adicional.

Calculo de Flujo de Efectivo Proveniente
de Actividades Operativas
(En millones de Pesos)

1. Cobros a clientes:
Ventas 13.965

Menos aumento en CxC:
Aumento neto en cuentas a cobrar 15
Aumento en la provision para

incobrables 200 (a)
Aumento en CxC por ventas pendientes

de cobro 215 *
Mis: cobro de pagaré 100 (b)
Total Cobro a Clientes 13.850

Calculo alternativo:

Saldo inicial (1.770 CxC netas, mds

$600 de provision pfincobrables) 2.370
Menos cuentas dadas de baja por incobrables (350)
Saldo inicial wjustado 2.020

Saldo fina!l ($1.785 CxC netas mids $450
provisién incobrables) 2235

Aumento en CxC por ventas a cobrar 215
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12. Cambios en activo fijo y en depreciacion acumulada:

Activo Deprec.
Fijo Acumul.
Depreciacion del periodo (g) $430
{operativo)
Construccion planta (h) $1.000 {(inversion)
Venta equipo por $600 (i) (75 {inversion}
($750 costo - $520 valor libros) 230y
Activo en «lease» (1) 850 (+) (no monetaria)
Cambio neto $1.100 $200
{+) Ver 16 - Cambio en «capital lease».
13. Cambio en inversiones:
Participacién en la utilidad de
empresa afiliada $45 (operativa/no monetaria)
Menos dividendos recibidos (4) 2m {operativa)
Aumento en inversiones $25

14. Cambio en intangibles:

La disminucién de $15 corresponde a su amortizacion (g).

15. Cambio en deuda a corto plazo:

16. Cambio en

(+) Ver 12. Cambio en activo fijo y en depreciacion acumulada,

17. Cambio en deuda a largo plazo:

El aumento de $300 resulta de los préstamos netos obtenidos dentro de una
linga de crédito. Esta transaccion puede mostrarse por su monto neto dado que
el vencimiento original de la deuda es igual o inferior a los tres meses. Ver (f}
en Informacion Adicional.

Importe original (i)
Menos; Pago de amortizacion (i)
Aumento en «capital lease»

$850 (+) (ho monetaria)
(125) (financiera)
§725

Emisién de obligaciones

contra efectivo (k)
Conversion deuda por capital (1)
Disminucidn en DLP

$400 (financiera)
(500) (no monetaria)
$(160)
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0. El interés recibido {$55) es iguat al que figura en el Estado de Resultados por lo
que no hay que ajustar la acumulacion efectuada. La informacion Adicional (b)
indica que el interés se cobré conjuntamente con el pagaré,

7. Las indemnizaciones recibidas ($15) coinciden con las del Estado de Resultados.
Ver (e) en Informacidn Adicional.

&. Intereses pagados:

Intereses cargados a gastos $235
Menos aumento en intereses a pagar (15
$220

El gasto en concepto de intereses es neto de los capitabizados. Ver Informacion
Adicional (h}.

9. El pago por arreglo judicial coincide con ¢l del Estado de Resultados. Ver Infor-
macion Adicional (f).

10. Pago de impuesto a la renta:

Provisidn p/impuesto a la renta $510
Miis dism. en impuesto a pagar 25
$535

Menos aumento en imp. dilerido
a pagar (150}
$385

Cdmpusto y clasificacion de flujos de caja provenientes de actividades de inversion
y tinancieras e identificacidn de transacciones nomonetarias correspondientes a las
mismas.

11. Cambio en documentos a cobrar (b):

Cobro de pagaré por venta de mercad. $100 (operativo)
Idem, por venta de activo fijo 150 (inversidn)
Disminucion en doc. a cobrar $250

TS S S— |
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A&B

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
Por el Ejercicio Finalizado el 31 de diciembre de 19X2
(En millones de Pesos)

Método Indirecto

Flujo de efectivo de actividades operativas:
Utilidad neta
Ajustes pura conciliar la utilidad neta
al efectivo neto generado por las
actividades operativas:
Depreciucién y amortizacion
Provisién para incobrables
Utilidad no distribuida de afiliada
Ganancia en venta de equipo
Aumento en cuentas a cobrar
Cobro de pagaré por ventas
Disminucidn en inventarios
Aumento en gastos pag. pladel.
Dism. en cuentas a pagar
Aum, en interés a pagar
Dism. en imp. a la renta a pagar
Aum. en imp. diferidos
Aum. en otros pasivos

Flujo de efectivo de actividades de inversion:

Cobro de pagaré por venta de activo fijo
Pago p/construccién planta
Ingreso por venta de equipo

Flujo de efectivo de actividades financieras:
Préstamos netos bajo linea de crédito
Pago de amortiz. «capital lease»

Ingreso p/emision deuda largo plazo
Ingreso por emision acciones de capital
Dividiendos pagados

Aumento neto en cafa y equivalentes
Caja y equivalentes al Iro. de enero 19X2
Caja y equivalentes al 31 de dic. 19X2

760

445
200
(25)
(80)
(215)
100
205
(25)
(250)
15
(25)
150
50

150
(1.000}
600

300
(125)
400
500
(200)

1.305

(250)

875
1.930
600
2.530

Nota: Complementariamente a este Estado debe informarse (1} el interés pagado
(neto de los intereses intercalares), (2) el impuesto a la renta pagado, y (3) las acti-
vidades financicras y de inversion no monetarias. Ver notas 8 y 10y 11 al 19 del

método directo.
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18. Cambio en capital social:

Emisidn acciones contra efectivo $500 (financiera)
Conversion deuda por capital (1) $500  (no monetarta)
Aumento en capital social S1.000

19. Cambio en utilidades acumuladas:

Utilidad neta del periodo $760 (operativa)
Menos dividendos pagados (200) (financiera)
Aumento en utilidades acumuladas $560
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. El incremento en los gastos pagados por adelantado proviene de erogaciones

gue no se cargan a los gastos del corriente ejercicio por lo que dicho incremen-
to se deduce de la utilidad neta.

La disminuciOn en cuentas por pagar proviene de erogaciones no cargadas a
gastos por lo que se deducen de la utilidad neta.

El aumento en intereses a pagar resulta de un mnterés acumulado o impago por
1o que se adiciona a la utilidad neta.

. La disminucion en el impuesto a Ja renta a pagar es consecuencia de una salida

de caja que no se ha cargado al impuesto del afio por lo que se deduce de la uti-
lidad neta.

. El incremento en impuestos diferidos resulta de una acumulacion de los

impuestos correspondientes al corriente ejercicio y no abonados durante el mis-
mo. Por ello, dicho incremento se suma a la utilidad neta.

. El aumento en otros pasivo resulta de una compensacion acumulada o diferida

(c) relacionada con actividades operativas por lo que se agrega a la utilidad
neta.




202 Carlos A, Manus

Anidlisis y Cileculos de Soporte {(Método Indirecto}

Seguidamente se presenta el analisis y los cileulos de soporte correspondiente al
flujo de efectivo generado por las actividades operativas. Los correspondicntes a las
actividades financieras y de inversion son los mismos que se han mostrado al apli-
car el métado directo.

1. Por tratarse de flems no monetarios, [a depreciacion, ta amortizacion y t provi-
siGn para incobrables (a) se revierten a la utilidad neta para determinar ¢l efecti-
vo proveniente de las actividades operativas,

2. Cambio en inversiones
Participacion en la utilidad de
empresa afifiada $45 toperativa/no monetaria )
Menos dividendos recibidos (d) (2(1 {operativa)
Aumento en inversiones %25
3. La ganancia por la venta de equipo no estd relacionada con las actividades ope-
rativas sino con las de inversion, Por ello, esa ganancia se resta de Ja utilidad neta
para climinar sw electo.
4, Aumcento en cuentas a cobrar-neto 515
Aumento en la provisidn para incobrables (w200
Auiniento en cuentas a cobrar 215

Cilceulo alternativo:

Saldo inicial en CxC ($7.770 CxC + $600 de provisiin) $2.370

Menos cuentas dadas de baja (a) 1350y
Saldo inicial ajustado $2.020
Saldo final ($1.785 CxC + 450 de provisida) 2.235
Aumento en CxC por ventas pendientes de cobro 215

5. Ef cobro de un pagaré por venta (b) por $§00 resulta en un clectivo generado por
actividades operalivas.

6. El decremento en inventario deberfa haber aumentado el costo de ventas y dis-
minuido la wtilidad neta en el periodo corriente. Se agrega a la utilidad neta pura
determinar el etectivo originado en actividades operativas porque ese decremen-
L0 RO es U Jtem monearo.




