
EstadodeFlujos deEfectivo

CarlosA. MANUs

Analista Financierode lc~ División deL’ne;’gk¿,
Dcparta;neotode Análisiscíe Prc,veclos.BancoInteratuericanocíe Desarrollo,

1300 New York Avenne. MW Washington, D.C. 20577

A) INTRODUCCION

En noviembre 1987, el Financial Accounting StandardsEoardemitió el
FASB 95’ requiriendoque, a partir de los ejercicioscerradosdespuésdel 15
dejunio de 198K conjuntamentecon los Estadosde Resultadosy de Situa-
ción, las empresaspresentenun Estadode Flujos de Efectivo en sustitución
del Estadode Cambiosen la PosiciónFinanciera(ECPF). Las razonesfun-
damentalesparala emisióndel FASB 95 fueron (a) la faltadeconsistenciaen
la definición de fondos en el ECPF, (b) el reconocimientode la importancia
de la información sobreel flujo de fondos y (c) la carenciade objetivosdel
ECPF.

Salvo contadasexcepciones,el Estadode Flujos de Efectivo no ha sido
incorpradoaúna las prácticascontablesdelos restantespaísesde América y
del Caribe que,conjuntamentecon los otros estadosfinancierosbásicos,pre-
sentanel Estadode Cambiosen la SituaciónFinancierao el de Origeny Apli-
cación deFondos.Dado el tiempo transcurridodesdela emisión del FASB 95
pareceríaoportunorecordarsusantecedentesasí como resumir sus requeri-
niientos en cuya traducciónlibre se ha basadoparcialmenteestetrabajo.

B) ANTECEDENTES

Pormuchosañoslos estadosfinancierosbásicosde las empresasconsistie-
ron únicamenteen el Estadode Situacióny en el de Resultados.A menudo,
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los acredoresrequeríanla concilaciónde ladiferenciaentrela utilidad neta y
los cambiosen la cajao en el capitalde trabajo,por lo quemuchasempresas
ernitian voluntariamenteun Estadode Fondos.

En 1961, el American Institute of Certified Publie Accountants(AICPA)
eniitó el Accounting ResearchStudy n.<’ 22 que consideróconvenientese
sumínistraramayorinformaciónsobreel flujode efectivo en losestadosanua-
les, lo quecontribuóa la emisióndel primer pronunciamientooficial sobreel
teína,el APB Opinión n.« 3 querecomendaba,pero no exigía, la preesenta-
ción del Estadode Origeny Aplicaciónde Fondos.

En 1971, el APB Opinión n.« 19~ requirió la preesentacióndel ECPFpre-
paradoen baseal conceptode capitalde trabajo,mostrandosusfuentesy sus
aplicaciones. ¡ ndistintamente,definíaa los «fondos»comocapitalde trabajo,
efectivo, caja, cuasi-dineroo cualquier otra alternativamás o menosacepta-
ble. Estafleexibilidaden la definición resultóen unagrandiversidadde inter-
pretacionesy en falta de comparabilidadentrelas empresas.

A fines de la décadade los 70 —períodode elevadastasasde interésy de
crédito restringido—muchascompañíasmostraronaltos niveles de utilidad
con flujos de efectivo pequeñoso hastanegativos.La fal la en reportaresta
situación despertóuna progresivapreocupacióniespectoa si los estados
financieroscumplíanadecuadamentecon su objetivode información’. Como
consecuencia,la National Associationof Accountantsy el Financial Execu-
tives Institute recomendaronque,a efectosdel ECPF,los fondosfuerandefi-
nidos como efectivo. No obstante, persistió la variedad de definiciones
comentada.

A principios de la décadade los 80 adquirió mayordifusión el conceptode
efectivo.Muchasfirmas comenzarona emplearun formatodel ECPFque pre-
sentabalos Ii ujos de efectivo discriminados en actividadesoperativas,de
inversión y financieras.El progresivoénfasisen el efectivo reflejabala nece-
sidadde contarcon informaciónparalormular los pronósiticos(le caja y com-
plementarlos datosdelos otros estadosfinancieros.

Paraesafecha, el FASB emitió un DiscussionMemorandum(I)M)Ó esti-
mandonecesariaunamayoratenciónal flujo de efectivo y a la estandarización
de las notasaclaratoriasal EC.PF.La mayoríade las respuestasal DM favore-
cía la definición de fondos como efectivo, revelandola preferenciapor éstee
como la mejor indicaciónde la liquidez al corto plazo.

En 1984, cornopartede suConceptualFrameworkProyect,el FAS B cmi—
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tió el Statementof FinancialAccountingConcepts(SFAC)n.« 5 recomendan-
do que los estadosfinancierospresentenel flujo de efectivodel períodoree-
portado7.Además,el párrafo37 del SMC n.« 1~ indicó que los estadosfinan-
cíeros debíansuministrar información que permitiera a los inversionistasy
acreedoresevaluarlacapacidaddelaempresaparaatenderelpagodesus deu-
das,dividendose interesesquelesfacilite, asu vez, formularsuspropiospro-
nosticosde caja.

Existen variasrazonessubyacentesen la fundamentaldecisiónde reque-
nr la presentacióndeun estadodeflujos de efectivoen lugar de unode capi-
tal de trabajo, a saber:(1) el capital de trabajo incluye rubros —tales como
inventarios y gastospagadospor anticipado—queno contribuyena la capa-
cidad de la empresaparapagarsusdeudasa coito plazo, (2) la desconfian-
za en las cifras de la utilidad por acciónha sido atribuidaa la complejidad
en la determinaciónde la utilidad netabajo los procedimientoscontables
generalmenteaceptadosy (3) es prácticamenteimposible para el lector de
los estadosfinancierosque no tengaaccesoa la información internade la
empresadeterminarel flujo de efectivoa partir de la utilidad neta, problema
al que contribuyenmuchosprincipios contablesy el método a basede acu-
mulados.

Una tendenciade resultadospositivosbajo el métodocontablea basede
acumuladosno constituyenecesariamentegarantíade empresaen marcha.El
casode W. T. (irant Corporationes un ejemploelocuente:

¡Jurantevarios añospieviosa su quiebraen 1973, itt utilidad neta cíe
W T Gra,¡t Corporaíioti jite positiva y’ sus accionesse c’oti¿abctti muy
sc>bre la pctr Sin embargo,el ¡lujo deejéctivocíe suscrc.tívidadesoperati-
vas ¡he nc«¿diodurante las ochoa//ananter¿oreí’.La ¡luna temasc.’nas
cli/lc.’ultacles financierasdebidoal continuadoincrementode sus ¿u ventc¿-

¿‘¡os de sus’ caen/ctsa c:obrcu: Un catálisiscíe lct íeenclenc.’iadel¡lujo de efrc.’—
tiro operct¿ivohbiera permitidodetectarel problemamuchosañosantes
cíe c/uese pradujeta la c¡uíebrct cíe íci empresa.Los flujc>s historicoscje
etáctívoproveenim

1,ortanreinfinmacicin pci/-cf protiosilcttr lc).s ¡ácaros

La demandapor informaciónsobreflujo de efectivo, la necesidadde pre-
cisar la definición de fondos y el requerimientodel Financial Aecounting
StandardsBoard por mayor aclaración contribuyerona los trascendentales
cambiosintroducidosal tercerestadofinancieromedianteel FASB 95.
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C) OBJETIVO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

El propósito primordial del Estado de Flujos deEfectivo it es el de pí-esen-
tar los ingresosy egresosdefondosde unaempresaen forma tal quepermita
a sus inversores, acreedoresy tercetos intereesadosevaluar:

a) la capacidadde la empresapara generarflujos de efectivo positivos
netosen el futuro;

b) la capacidadde la empresaparaatendersusobligacionesy pagar divi-
deudos,y susnecesidadesde financiamientoexterno

e) las causasde lasdiferenciasentrela utilidad netay las entradasy salidas
decaja ríacionadascon aquélla:y

¿/)el electoen la posiciónifnancierade las actividadesoperativas,de inver-
sión patrimonial y financieras,tanto monetariascomo no monetarias.

D) ENFOQUE EN EL EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES

El Estadode Flujos de Efectivo debeanalizarel cambio experimentado
en el ejercicioen Caja y Equivalentes,cuyossaldosal inicio y al final del perío-
do debencoincidir con los que figuren en el Estadode Situacióna esasmis-
mas fechas. De acuerdocon el uso habitual, el tértuino «caja»comprendeal
efectivo y a los depósitosa la vistaen institucionesfinancieras.

2. A efectosdel FASB 95, los «equivalentesde caja»consistenen inver-
sionesfinancierasa corto plazoy de alta liquidez:

a) fácilmenteconvertiblesen valorescicitos en efectivo,y
b) tau próximasa su vencimientoqueel riesgode pérdidaen su valor por

eventualesmodificaiconesen la tasade interésno seasignificativo.

Por lo general,califican como equivalentesde caja las inversionesfinan-
cierascuyo vencimientooriginal (para la entidadqueposeela inversión) sea
dehastatresmeses(obligacionesacorto palzodel gobiernotalescomo bonos
o letrasdel Tesoro,efectoso documentoscomercialesnegociablesa cortopla-
zo. instrumentosdel mercadomonetario).

3. Generalmente,las comprasy ventasde inversionesconsideradascomo
equivalentesde caja son operacioneshabitualesde la tesoreríade la entidad
más quepartede susactividadesoperativas,de inversiónpatrimonial o finan-
cieras,por lo que no es necesariodetallaríasen el Estadode Flujos de Efee-
tiyo.

4. Mediante nota aclaratoria, la empresadebe indicar qué inversiones que
satisfagan¡a definición del punto 2 precedenteson consideradascomo equi-

Los térín¡noseleer¡ yo Iondos y cajasí o itsados ¡oíl ¡st¡n tanientec o estetrabajo.
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valentesde caja. Cualquier modificación a esa política debe ser indicada
mediantenota aclaratoriacomo un cambio en la aplicaciónde un principio
contabley, como tal, deberánajustarseen consonancialosestadosfinancieros
de los añosquese presentena fines comparativos.

E) FLUJOS BRUTOS Y FLUJOS NETOS DE EFECTIVO

1. Por lo general,la informaciónsobrelos flujos brutosde efectivoes más
relevantequela de los flujos netos.Sin embaro,los ingresosy egresosnetos
de caja proporcionaninformaciónsuficienterespectoa (a) los equivalentesde
caja y (b) otros itmesde rápidarotación, de valor significativo y de venci-
miento acorto plazo.

2. Califican para serreportadospor suvalor neto los ingresosy egresosde
caja correspondientesa inversiones(que no seanequivalentesde caja),prés-
tamosefectuadosy deudas,siemprequeel vencimientooriginal del activo o
del pasivoseade hastatres meses.

F) CLASIFICACIÓN DE LOS INGRESOSY EGRESOSDE CAJA

El Estadode Flujos de Efectivodebepromoenorizarlas entradasy sali-
das de fondos en actividadesoperativas,de inversión patrimonial y finan-
cieras.

G) FLUJOSDE EFECTIVO PROVENIENTESDE ACTIVIDADES
OPERATIVAS

1. Seconsideranactividadesoperativasa todasaquellasno definidascomo
inversionespatrimonialeso comoactividadesfinancieras.Comprendenla pro-
ducción y ventade bienesy serviciosy son el resultadode las transacciones
quedeterminanla utilidad neta.

2. Soningresosde caja provenientesde las actividadesoperativas:

a) los ingresosdefondos por ventade mercaderíasy servicios,incluyendoel
cobroo la ventadedocumentosa cobrarrecibidosen pagodeesasventas.

b) los interesescobradossobrepréstamosconcedidosa otroasentidadesy
los dividendosrecibidospor las inversionesen el capital accionariode otras
empresas.(El cobrodel principal constituyeunaactividadde inversiónpatri-
monial).

e) los ingresospor arreglosextrajudicialese indemnizacionespercibidasde
aseguradoras(exceptolasdirectamenterelacionadascon actividadesde inver-
sión patrimonialo actividadesfinancieras,tales como las recibidaspor des-
trucciónde un activo fijo o créditosrecibidosde proveedores).

3. Sonsalidasde caja de actividadesoperativas:
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a> los pagospor comprade materialesparala fabricaciónde mercaderíaso
por comprade mercaderíaspara su reventa,incluyendoel pago del principal
de las cuentasy de los documentosa pagara proveedores.

b) los pagosa empleadosy a proveedoresde bienesy servicios.
c) los pagosal gobiernode impuestos,derechos,multas,honorariosy pena-

lidades.
d) los intensespagadosa los prestamistas.(El repagodel principal consti-

tuye actividadfinanciera>.
e> los pagospor arreglosextrajudiciales,donacionesaentidadesde benel’i-

cienciay reembolsosa clientes.

H) FLUJOS DE EFECTIVOS RESULTANTES DE ACTIVIDADES
DE INVERSIÓN PATRIMONIAL

1 Las actividadesde inversión patrimonial incluyen:

a) el otorgamientode préstamosy el cobrode la amortizacióndel principal.
b) la adquisicióny la disposiciónde instrumentosde deuday de inversio-

nesaccionarias,activos fijos utilizados (o retenidosparaserutilizados) en la
producciónde bieneso serviciosy queno seanmaterialesqueformenpartede
los inventaliosde la empresa.

2. Son fondosrecibidosde las actividadesde inversión patrimonial:

a) los cobrosde la amortizacióndel principal de los préstamosefectua-
dos pro la empresay de los instrumentosde deudaadquiridosa otras enti-
dades(que no seanequivalentesde caja).(El cobro del interéses actividad
operativa).

b) loscobrospor la ventadelas inversionesenel capitalaccionariodeotras
empíesas.

e) los ingresospor ventade activosfijos.
d) las indemnizacionespercibidas(le aseguradoraspor siniestrosen pro-

piedades,plantay equipos.

3. Constituyenegresosde fondospor actividadesde inversiónpatrimonial:

a) los desembolsosde los préstamosefectuadospor la empresay los pagos
para adquirir instrumentosde deuda(que no seanequivalentesde caja> de
otras entidades.

l~ los pagospor la comprade capital accionariode otrasempresas.
e) los pagosefectuadosal momentode la compra(o poco tiempodespués

de la misma)de propiedades,plantay equipos.

Sólo el pagoanticipadoo el pago al contadoal momentode la ocmpra(o



Estcído deFlujos deEléctivo 185

efectuadopocotiempo anteso despuésdela misma)de activosproductivoses
consideradoegresode fondosde inversionespatrimoniales.

Los pagosparaadquriractivosproductivosincluyenel interéscaptializado
como partede su costo (interesesintercalares).

Los pagosdel principal por la comprade activos productivosfinanciados
por el vendedorde los mismosson consideradossalidasde fondosde activi-
dadesfinancieras.

1) FLUjOSDE EFECTIVODE ACTIVIDADES FINANCIERAS

1. Las actividadesfinancierascomprenden:

a) los fondos proporcionadospor los titularesde la empresay el pago de
interesessobrelos mismos.

b) los préstamosobtenidosy su amortizaciónu otra formade cancelación.
e) los préstamosrecbidosa largo plazoy suamortización.

2. Constituyeningresosde fondosde actividadesfinancieras:

a) los recursosobtenidospor la emisión de capital accionario
b) los ingresosobtenidosmedianteemisiónde bonos,hipotecas,pagarésy

préstamosa corto o largo plazo.

3. Sonegresosde fondosde actividadesfinancieras:

a) los pagosde dividendosu otrasdistribucionesde utilidadesa los accio-
nistasde la empresa,incluyendo los pagosparacomprar las propiasacciones
de la entidad(accionesde tesorería).

b) los repagosdel capitalde préstamosa corto o largo plazo. (El pagodel
interéses actividadoperativa).

e) lospagosdel principal alos acreedoresde créditosa largo plazo.Como
se Inició anteriormente,los pagosdel principal por la adqusiciónde activos
productivosfinanciadospor el vendedorde los mismos sonsalidasde fondos
de actividadesfinancieras.

J) FLUJOSDE EFECTIVO EN MONEDA EXTRANJERA

Las transaccionesen divisas deben presentarseconvertidasa moneda
nacionalutilizando la tasade cambiovigentea la fechade la transacción,o el
cambiopromedioponderadodel ejercicosi el resultadodela conversiónfue-
rasustancialmenteel mismo.El Estadode Flujos de Efectivo debeinformarel
efectode loscambiosen la paridadcambiariade los valoresen efectivoman-
tenidosen divisascomounaparteindependientedelaconciliacióndel cambio
en Caja y Equivalentesdel período.
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1<) CONTENIDO Y FORMA DEL ESTADO DE FLUJOS

DE EFECTIVO

1 El estadode Flujos de Electivo debepresentar:

a) el flujo netogeneradopor y aplicadoa actividadesoperativas,inversio-
nes patrimonialesy actividadesfinancieras.

b) el efectonetode esosflujos de maneratalqueconcilie los saldosinicial
y final de Caja y Equivalentesdel Estadode Situación.

2. Los flujos deefectivosde las actividadesoperativaspuedenpresentarse
utilizando el método directoo el métodoindirectot

a) El Método Directo. Medianteestemétodo las empresasreportanlos
items principalesde las entradasy salidastotalesde caja y su sumaalge-
braica,o seael flujo netode efectivo de susactividadesoperativas.Como
mínimo, debenpromenonizarselos siguientesingresosy egresosde fon-
dos:

1) los cobrosa clientes.
2) los interesesy dividendos(percibidosy/o pagados).
3) los pagosaempleadosy a proveedoresde bienesy servicios, incluyen-

do segurosy publicidad.
4) los pagospor impuestoa la renta.

Porseparadodebepresentarsela conciliaciónentrela utilidad netay el flu-
jo netode efectivo de las actividadesoperativas,tal como seefectúacuando
se utiliza el métodoindirecto.

b) El Método Indirecto.En estemétodoseconcilia en el mismo Estadode
Flujos deEfectivo, o en un listadoaparte,la diferenciaentrela utilidad netay
el flujo neto de efectivo resultantede las actividadesoperativas ~. A tal fin
debenanularselosefectosde:

1) los ingresosy egresosde operacionesdiferidas en ejercicios previos,
talescomo loscambiosen el conienteperíodoen inventariosy en ingre-
sosdiferidosrelacionadoscon actividadesoperativas;

2) las acumulacionesde ingresosy egresosde caja futuros,tales comolos

¡ EJ FáSB95 recomienda,perono /54/ocre, la ot¡lkcae¡óndel n&líxlo direeh,.5í$Jo 15 de Lis 60<)

compañíasencoestadasen 199<) ot¡I¡zabancl métodod¡recto. (A ICPA - Ac’í’oíoíting T,e,íctv¿oíd Tec’h-
uit/urs, 1991) c¡tadnpor TheCenterfor F¡nanc¡aIStrategy.

5 ¡ la cnne¡I¡ac¡Ónse efectúaprír separadoel Estadíídc Flojos dc Efecí¡vii sólo debepresenta.
ci fi ojo ncío de fí,ndi is reso líanic de lasticí i vidadesoperami vas.
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cambiosen el ejercicioen cuentasa cobrary en cuentasapagarrelecio-
nadoscon las actividadesoperativas;

3) los itemsno monetariosdeducidoso adicionadosenla determinaciónde
la utilidad neta, talescomo depreciación,amortización,el resultadode
ventasde activosfijos y de actividadesdescontinuadas;y

4) los items cuyo efecto monetarioes financiar flujos de efectivo, tales
comoel resultadode la liquidación o reestructuraciónde deudas.

La conciliaciónentrela utilidad netay el flujo netode las actividadesope-
nativasdebepormenorizarlos itemsprincipalesincluyendo,como mínimo,los
cambiosen las cuentasa cobrar, en inventariosy en cuentasa pagarcorres-
pondientesa las actividadesoperativas.Adicionalmente,mediantenota acla-
ratoria, debeninformarselos interesespagados(deducidoslos capitalizados)
y el impuestoa la rentapagado.

3. Exceptuandolos items mencionadosen E.2.. el Estado de Flujos de
Efectivodebepromenorizaraquellastransaccionesresultantesdel efectocom-
binado de iligíesos y egiesosde foíidos. Ejemplos: las erogacionesporcom-
pra de propiedades,planta y equipos debenpresentarseseparadamentedel
resultadode la ventade esosactivos; los ingresospor los préstamosrecbidos
debenmostrarseindependientementedel repagode deuda;el ingresopor la
ventade accionesdebepresentarsepor separadodelos egresospor comprade
accionesde tesorería.

L) VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS MÉTODOS DIRECTO
E INDIRECTO DE PRESENTACIÓN

Cadaunodelos dosmétodosde presentacióndel EstadodeFlujos de Efec-
tivo tienesusventajasasícomo susdesventajasrespectodel otro. Describir las
ventajasde uno de ellosequivale,por consiguiente,a comentarlas desventa-
jas del otro, y viceversa.

El metododirectoes másconsistenteconel objetivode presentarlos ingre-
sosy egresosde fondos operativosduranteun períododado,lo cual sirve de
basepara pronosticara) los flujos de efectivo, b) las necesidadesde fuentes
externasde fondosy c) la capacidadparaatenderel serviciode esasobliga-
ciones.

La desventajadel método directo, por otra parte,consistiríaen no infor-
mar los desafasajesen el tiempoentrela utilidad netay el flujo de efectivo,
así como en no conciliar las diferenciasentreambosal no mostarcomo los
cambiosen el capital de trabajo relacionadoscon las actividadesoperativas
afectana los flujos operativosde efectivo. Esta desventajaes sólo aparente
dado que esasdiferenciasse concilian en un anexoal Extado de Flujos de
Efectivo.

Las ventajasdel métododirectopareceríansustentarla recomendacióndel
FASB 95 en el sentidode optarpor esemétodode presentación.
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NI) INFORMACIÓN SOBRETRANSACCIONES NO MONETARIAS
EN INVERSIONES PATRIMONIALES Y EN ACTIVIDADES
FINANCIERAS

Mediantenotasaclaratoriasdebenindicarselas trasaccioneseninversiones
patrimonialesy en actividadesfinancierasqueno resultenen ingresose egre-
sosdefondos.Estasnotasaclaratoriaspuedensernarrativaso resumidasen un
listadoapartey debendescribirlos aspectosmonetariosy no monetariosde las
transaccionesque involucrenitems similares.Ejemplos:conversiónde deuda
por capital; comprade activosmedianteabsorciónde los pasivosque los gra-
van(compradeun edificio muedianteunahipotecaa favor del vendedor;adqui-
siciónde un bien medianteun «capital lease»;intercambiode activos o pasi-
vos no monetariospor otros activos o pasivos no monetarios).Si la misma
transaccióncomprendieraaspectomonetarios y no monetariossólo debe
reportarsela porción monetaria

N) CONCLUSIÓN

El financial AccountingStandardsBoard (FASB 95) satisfizo unasentida
necesidadde los usuariosde la informacióncontableal requerir que, como
parteintegrantede los estadosfinancierosbásicos,las empresaspresentenun
Estadode Flujos de Efectivo mostrandoel origen y la canalizaciónde sus
recursosfinancierospromenorizadospor actividades.

El Estadode Flujos de Efectivo enfocacl temade la solvenciade la empre-
saanalizandocómo obtieney empleasusrecursosfinancieros,lo queperínite
tenerunaideade la estrategiaoperativade la entidady de su viabilidad en el
tiempo. Estosbeneficioshacen del Estadode Fltmjos de Efectivo unaherra-
mienta muy útil parala propia empresaasí como paralos demásusuariosde
su informacióncontable.

No obstantehaber transcurridomás de cinco años de la emisión de ese
importantepronunciamiento,la utilización del Estadode Flujos de Efectivoha
tenidoescasadifusiónen lospaísesde AmérciaLatina y el Caribe.Esde espe-
rar que,dadassusevidentesventajas,las empresasen generaly, en particular.
lasentidadesprestatariasy ejecutorasdel Bancooptenacorto plazopor la pre-
sentacióndel Estadode Flujos de Efectivo.
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A&B
ESTADO DE RESUDADOS

Por el ejercicio finalizado cl 31 de diciembre de 1982
(En millones de Pesos)

Ventas 13.695

Gastosoperativos:
Costode ventas 10290
Gastosgenerales,adrninist.y comere. 1890
Depreciacióny amortizacion 445

12.625

IngresooperativoneLo 1.340
Otros ingresosy gastos:

Participaciónen el ingreso de compania afiliada 45
Ganancia venta equipo 80
Interesesganados 55
Indemnizacionescobradas 15
Interesespagados (235)
Pérdidaen demandajudicial (30)

(70)

Utilidad antesdel impuestoa la renta 1.270
Impuesto a la renta 510
Utilidad neta 760
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EJEMPLO ILUSTRATIVO

Seguidamentese presentanlos Estadosde Situaciónde la empresaA /13 al 31
dediciembrede 19X2 y 19Xl y el Estadode Resultadospor el ejercicio finalizado ¡
el 3 1 de diciembrede 1 9X2.

A&B
ESTADOS DE SITUACIÓN

Al 31 dc diciembrede 19X2 y de 19X19
(En millonesdePesos)

Aumento-
19X2 19X1 (Disminución)

Activo
Caja y equivalentes 2.530 600 1930
Cuentasa cobrar,netasde ta provisión

para incobrablesde450 y 600 1.785 1.770 15
Documentosa cobrar 150 400 (250)
Inventarios 1.025 1.230 (250)
Gastospagadospor adelantado 135 líO 25
Inversiones 275 250 25
Intangibles,netos 25 40 (15)
Propiedades,plantay equipos 7.560 6.460 1 . lOO
Depreciaciónacumulada 2.300 2. lOO 200
Total activo 11185 8760 2.425

Pasivo
Cuentasa pagar 835 1.085 (250)
Interesesa pagar 45 30 15
Impuestoa la rentaa pagar 25 50 (25)
Deudaa cortoplazo 750 450 300
Capital leasea pagar 725 725
Impuestosdiferidos 525 375 150
Otros pasivos 275 225 50
Deudaalargo plazo 2.050 2.150 (lOO)
Total pasivo 5.230 4.365 865

Patrimonio
Capital 3.000 2.000 1.000
Utilidadesacumuladas 2.995 2.395 560
Total patrimonio 5.995 4.395 1.560

Total pasivoy patrimonio 11185 8.760 2.425

Nota: Esteejemplo ha sido adaptadode un ejerciciopresentadoen el seminario
~<CreditAnalysis and Financial Reporting»organizadopor J.L. Kellog Graduate
Schoolof Management,NorthwesternUniveísity. Evanston,III., nov. 1992.
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A&B
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Porel Ejercicio Finalizadoel 31 dediciembrede 19X2
(En millonesdePesos)

MétodoDirecto

Flujo de efectivode actividadesoperativas:

Cobrosa clientes 13.850
Pagosa proveed.y a empleados (12.000)
Dividendosde afiliada 20
Interesesccbrado.s 55
lndemn.recibidade aseguradoía 15
Int. pagados(netosde intercalares) (220)
Pagojuiciofallado en contra 30
Pagoimpuestoa la renta 385

1305

Flujo de efectivo de actividadesde inversion:

Cobro pagarépor ventade activo 150
Construcciónde planta (1.000)
Cobro ventade equipo 600

(250)

Flujo de efectivode actividadesfinancmeras:

Préstamosnetosbajo línea crédito 300
Pagoamortización«capitallease» (125)
Obligacionesemitidasa LP 400
Emisión de acciones 500
Dividiendospagados 200

875

Incrementoneto en caja y equivalentes 1930
Cajay equivalentesal 1ro. de enero 1 9X2 600
Cajay equivalentesal 31 de diciembrede 19X2 2530
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InformaciónAdicional:

a) Durante 19X2 se dio debajapor incobrablecuentasa cobrarpor $350y secons-
tituyó una provisiónpara incobrablespor $200.

b) Durante 1 9X2 se cobróun pagarépor $100por ventade mercaderíasy otro por
$150 por la ventade activofijo. Los interesessobreesospagarésascendíana $55
durante 1 9X2 y fueron cobradosen eseano.

c) Los gastosgenerales,administrativosy comercialesincluyen una acumulación
de $50 en conceptode compensacióndiferida que se incluye en otros pasivos.

d) Se recibió$20 en dividendosde unacompañíaafiliada.
e) Se recibióuna indemnizaciónde $15 de unaentidadaseguradora.
f) Sepagó$30 por unademandajudicial que le entablaran.
g) La depreciaciónfuede $430 y la amortizaciónascendióa $15.
h) Se construyóy pusoenserviciounaplantaaun costode$1000queincluyeinte-

resesintercalarespor $10.
i) Se vendió por $600 un equipocon valor en libros de $520 y costo original de

$750y seconstituyóun «capitallease»por un nuevoequipocuyo valorenplaza
es de $850.el pagode la amortizacióndel ~<lease»durante19X2 fue de $125.

j) Setomaronpréstamosy efectuaronrepagospor variosimportesbajounalíneade
créditoquerequiereamortizacionesdentrode los 60 díasde la fechadel présta-
mo, lo queresultóen un incrementoneto de $300 en la deudaa codoplazo.

j) Se emitieronobligacionesa largo plazopor $400.
1) Se emitieronaccionescomunespor $1.000,de las cualesrecibió$500 en efecti-

soy $500 medianteconversiónde deudaa largo plazo.
m) Durante 19X2 se pagarondividiendospor $200.
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A&B
Conciliaciónentrela Utilidad Neta

con el EfectivoNeto Provenientede ActividadesOperativas
(En Millones de Pesos)

Utilidad Neta 760
Ajustesparaconciliar la utilidad netacon el
efectivo neto provenientede actividadesoperativas

Gastosdedepreciacióny amortización 445
Provisiónparaincobrables 200
Utilidad no distribuidadeafiliada (25)
Utilidad en ventaequipo (80)
Incrementoen cuentasa cobrar (215)
Cobro de pagaré lOO
Disminuciónen inventarios 205
Aumentosen gastospag.p/anticipado (25)
Dísmmnucionen cuentaa pagar (250)
Aumentoen interesesa pagar 15
Disminuciónen impuestoa la rentaa pagar (25)
Aumentoen impuestosdiferidos 150
Aumentoen otros pasivos St)

Efectivo Neto Provenientede Activ. Operativas 1305

Notas: Como puedeapreciarseen la página12 de esteAnexo, estaconciliaciónes
igual a la sección«Flujo de caja de actividadesoperativas»tal como figura en el
Estadodc Flujos cíe Efectivo cuandoel mismo se presentautilizando el método
indirecto.

A&B
Estadode Actividades de Inversion

y FinancierasNo Monetarias
(En Millones dc Pesos)

A & 13 contrajo unadeudapor $850por un «capital lease»por un equipo.

Seemitieronaccionesde capital por conversiónde unadeudaa largoplazode $SOO.
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2. Efectivopagadoa proveedoresy a empleados:

Costode ventas 10.290
Gastosgeneralesadmin. y comerc. 1.890
Menosprov. p¡incobrables (200) (a)
Gastosgrales.,adm. y comere.monet. 1.690
Ajustespor cambiosen cuentas
patrimonialesasociadas:
Menosdisminucióninventarios(1) (205)
Más aumentoen gastospag.antic. (2) 25
Más dism. en cuentasa pagar(3) 250
Menosaum.en otros pasivos(4) (50) (c)
Total efectivopagadoa prov. y empí. 12.000

1) La disminuciónn inventariosfuecargadaal costo de ventas.Al norequerirsali-
dade efectivoenel períodose deducedelos gastosparadeterminarel flujo de caja.
2) El incrementoen gastospagadospor adelantadoresultóde un pago en efectivo
no cargadoa resultados.Se agregaa gastosparadeterminarel flujo de caja.
3) El decrementoencuentasa pagarrequirióun pagoenefectivo queno afectóa
resultados.Se agregóa los gastosparadeterminarel flujo de caja.
4) Acumulaciónde un gasto queno requciniósalida de caja. Se deducede gastos
paradeterminarel flujo de caja.

3. Por no ser items monetarios,la depreciacióny la amortizaciónse excluyendel
efectivo provenientede actividadesoperativas.

4. Dividendos recibidosde compañfaafiliada:

Participaciónen la utilidad 45
Menosdividiendosrecibidos 20 (d)

Incrementoen ínversmones 25

La paiticipaciónen la utilidadde la compañíaafiliada se excluyedel flujo de caja
de actividadesoperativaspor mio serun item monetario.

5. La gananciaen la venta de equipose excluyedel flujo de caja de actividades
oprativaspor no serel total en efectivo recibidopor esaventay por tratarsede una
actividadde inversión.
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Lascifrascon indicacionesen letrasentreparéntesishacenreferenciacruza-
da a las notasde la Información Adicional.

Cálculo de Flujo de Efectivo Proveniente
de Actividades Operativas

(En millones de Pesos)

Cobrosa clientes:

Ventas 13.965

Menosaumentoen CxC:
Aumentoneto en cuentasa cobrar 15
Aumentoen la provisiónpara

incobrables 20<) (a)
Aumentoen CxC por ventaspendientes

de cobro (215) *

Más: cobrode pagaré lOO (b)
Total Cobroa Clientes 13.850

Calculo alternativo:

Saldoinicial (1.770CxC netas,más
$600 de provisiónp/incobrables) 2370

Menoscuentasdadasde bajapor incobrables (35<)) (a)

Saldoinicial ajustado 2020

Saldofinal ($1785CxC netasmás$450
provisiónincobrables) 2235

Au nentoen CxC por ventasa cobrar 15
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12. Cambiosen activo fijo y en depreciaciónacumulada:

Depreciacióndel período(g)

Construcciónplanta(h)
Ventaequipopor $600(i)

($750 costo - $520 valor libros)
Activo en «lease»(u

Cambioneto

Activo
Fijo

$1000 (inversión)
(750) (inversión)

850
$1. lOO

(+) (no monetaria)

(+) Ver 16- Cambioen «capitallease».

13. Cambioen mnvensmones:

Participaciónen la utilidad de
empresaafiliada

Menosdividendosrecibidos(4)
Aumentoen inversmones

14. Cambioen intangibles:
La disminuciónde$15 corresponde

$45
(20)
$25

(operativa/nomonetaria)
(operativa)

a su amortización(g).

15. Cambioen deudaa cortoplazo:

Pl aumenlode $300 resultade los préstamosnetos obtenidosdentrode una
línea de crédito.Esta transacciónpuedemostrarsepor su montoneto dadoque
el vencimientooriginal dela deudaes igual o inferior a los tres meses.Ver <j)
en InformaciónAdicional.

16. Cambioen
Importeoriginal (i)
Menos: Pagode amortización(i)
Aumentoen «capitallease»

$850 (+) (no monetaria)
(125) (financiera)
$725

(+) Ver 12. Cambioen activo fijo y en depreciaciónacumulada.

17. Cambioen deudaa largoplazo:
Emisión deobligaciones
contraefectivo(k)

Conversióndeudapor capital (1)
Disminuciónen DLP

$400(financiera)
(500) (no monetaria)
$(100)

Depree.
Acumul.

$430
(operativo)

(230)

$200
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6. El interésrecibido($55) es igual al que figuraen el Estadode Resultadospor lo
queno hay queajustarla acumulaciónefectuada.La información Adicional (b)
indicaque el intemésse cobróconjuntamentecon el pagaré.

7. Las indemnizacionesrecibidas($15)coincidencon lasdel Estadode Resultados.
Ver (e) en Información Adicional.

8. Interesespagados:

lnteíesescargadosa gastos $235
Menos aumentoen interesesa pagar (15)

$220

El gasto en conceptode intereseses neto dc los capitalizados.Ver Informacion
Adicional (íi).

9. El pagopor arreglojudicial coincideconcl del Estadode Resultados.Vem’ Infor-

maciónAdicional (Q.

10. Pagodc impuestoa la renta:

Provisión p/impuestoalarenta $510
Más dism.enimpuestoa pagar 25

$535

Menosaumentoen imp. diferido
a pagar (150)

$385

Cómpustoy clasificaciónde flujos de cajaprovenientesdc actividadesde inversión
y financterase identificacióndetransaccionesnomonetaniascorrespondientesa las
mismas.

II. Cambioen documentosa cobrar(b):

Cobro de pagarépor ventade mcrcad. $100 (operativo)
Idem, por ventade activo fijo 150 (inversión)
Disminución en doc.a cobrar $250
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A&B
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

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

Método Indirecto

Flujo dc efectivo de actividadesoperativas:
Utilidad neta 760
Ajustesparaconciliarla utilidad neta
al efectivo neto generadopor las
actividadesoperativas:

Depreciacióny amortización 445
Provisiónpara incobrables 200
Utilidad no distribuidade afiliada (25)
Gananciaen ventade equipo (80)
Aumentoen cuentasa cobrar (215)
Cobro de pagarépor ventas lOO
Disminuciónen inventarios 205
Aumentoen gastospag. pladel. (25)
Dism. en cuentasa pagar (250)
Aum. en interésa pagar 15
Dism. en imp. a la rentaa pagar (25)
Aum. en imp diferidos 150
Aum. en otros pasivos 50

l3<)5

Flujo de efectivo de actividadesde inversion:
Cobro de pagarépor ventade activo fijo 150
Pagop/construcciónplanta (1.000)
Ingresopor ventade equipo 600

(250)

Flujo de efectivo de actividadesfinancieras:
Préstamosnetosbajo líneadecrédito 300
Pagode amortiz.«capital lease» (125)
Ingresop/emisióndeudalargo plazo 400
Ingresopor emisiónaccionesde capiud 500
Dividiendospagados (200)

875
Aumentonetoen cajay equivalentes 1.93<)
Ca y equivalentesal 1ro. deenero 19X2 600
Caja y equivalentesal 31 de dic. 19X2 2.530

Nota: Complementariamentea esteEstadodebeinformarse(1) el interéspagado
(netode los interesesintercalares),(2) el impuestoa la rentapagado,y (3) lasacti-
vidadesfinancierasy de inversión no monetarias.Ver notas8 y lO y II al 19 del
métododirecto.
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18. Cambioencapital social:

Emisión accionescontraefectivo
Conversióndeudapor capital (1)
Aumentoen capital social

$50<•)
$500

Sl 000

(Financiera)
(no monetaria)

lO. Cambioen utilidadesacumuladas:

Utilidad netadel período
Menosdividendospagados
Aumentoen utilidadesacumuladas

$760 (operativa)
(2<1<)) (financiera)
$560

Cci ríos A. Manas
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8. El incrementoen los gastospagadospor adelantadoprovienede erogaciones
queno se cargana los gastosdel corrienteejercicio por lo quedicho incremen-
to se deducede la utilidad neta.

9. La disminuciónen cuentaspor pagarprovienede erogacionesno cargadasa
gastospor lo quese deducende lautilidad neta.

10. El aumentoen interesesa pagarresultade un interésacumuSdoo impagopor
lo que se adicionaa lautilidad neta.

II. La disminuciónen el impuestoa la rentaa pagares consecuenciade una salida
de caja queno se hacargadoal impuestodel año por It) quesededucede la uti-
lidad neta.

12. El incrementoen impuestosdiferidos resulta de una acumulaciónde los
mmptíestoscorrespondientesal corrienteejercicioy no abonadosduranteel mis-
mo. Porello. dicho incrementose sumaa la utilidad neta.

13. El aumentoen otros pasivo resultade unacompensaciónacumuladao diferida
(e) zelacionadacon actividadesoperativaspor lo que se agiegaa la utilidad
nema-
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Análisis y Cálculosde Soporte(Método Indirecto>

Seguidamentesc píesenmae.! análisisy los cálculos de soportecorrespondienteal
flujo de efectivogencíadoporlasactividadesoperativas.Los correspondientesalas
actividadesfinancierasy de inversionson los mismosquese hanmostradoal apli-
canel métododi -ceLo.

Por tratarsede ítemsno monetarios,la depreciacion.la amortizaciony la pr<.)vi—
sión paraincobrables(a)se reviertena la utilidad netaparadeterminarel efecti-
yo provenientede lasactividadesoperativas.

2. Cambioen inversmones

Participaciónen la utilidad de
empresaafiliada $45 (operativa/nomn.onetanizt)

Menosdiviclendosrecibidos(cl) 12<)) (operativa)
Aumentoen inversiones $25

3. La gananciapor la ventade equipono estárelacionadacon las actividadesope-
nativas sino conlas de inversión.Porello, esaganancia se restade la títjI idadneta
paracli minar su efecto.

¡ 4. Aumentoen cuentasa cobrar—neto $15
Aumentoen laprovisión para incobrables(a) 200

¡ Aumentoen cuentasa cobrar 2 5

Cálculoaltcrnatmyo:

Saldoinicial en CxC ($7.771>CxC + 561)1) dc provisión) $2370
Menoscuentasdadasde baja<a) (350>
Saldoinicial ¿xltistado $2.020
Saldofinal (5)785 CxC ±450de provisiómi) 2.235
Aumentoen CxC pom ventaspendientesde cobro 52 1 5

5- El cobrode un pagarépor ventaIb) por $ 00 vestíIta en un electivo generadopor
¿Idi¼dadesoperali v¿ms.

6. El decrementoen inventariodeberíahaberaumentadoel costo de ventasy di
mi nuído la utilidad netaen el períodocorriente.Seagregaa la tml 1 dadnetapara
determinarel electivo originadoen actividadesoperativasporqueesedecrenien—
to no es un ítem monetario.


