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El EFE explica las variaciones en tesoreria motivadas
por incrementos o disminuciones en flujos procedentes
de actividades de explotaciéon, inversion o financiacion




| Cédigo de Comercio y la Ley de Sociedades Anoni-

mas, a tenor de los cambios contenidos en la Ley de

reforma de la legislacion mercantil recientemente pu-

blicada”, recogen que, al cierre del ejercicio, el empre-

sario debera formular un estado de flujos de efectivo
(EFE) y que este documento mostrara debidamente ordena-
dos y agrupados por categorias o tipos de actividades, los
cobros y los pagos realizados por la empresa, con el fin de
informar acerca de los movimientos de efectivo producidos
en el ejercicio.

El EFE tiene como finalidad principal explicar las varia-
ciones habidas en la tesoreria de una empresa a lo largo
de un ejercicio econdémico, motivadas por incrementos o
disminuciones de los flujos procedentes de las actividades
de explotacion, inversion o financiacion. Asimismo, el anali-
sis de los movimientos de efectivo es un instrumento esen-
cial para evaluar las transacciones realizadas y la capaci-
dad de generar recursos que aseguren la supervivencia de
la empresa.

El Borrador del Plan General de Contabilidad (BPGC)® in-
corpora la estructura y contenido del modelo reglamentario de
EFE al que hay que ajustarse para su confeccion, en principio
a partir de enero de 2008.

(1) Ley 16/2007 de 5 de julio, BOE 160 para la «reforma y adaptacion de la le-
gislacion mercantil en materia contable Para su armonizacion internacional con
base en la normativa de la UE».

(2) Ministerio de Economia y Hacienda (2007). Borrador del Plan General de
Contabilidad. Segunda Version.
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En cuanto a la estructura de este trabajo, consta de un
apartado descriptivo inicial, en el que nos referimos al modelo
de EFE contenido en el BPGC, a continuacién se recoge una
metodologia de trabajo para su elaboracion, a la que le sigue
un ejemplo practico de acuerdo con la metodologia sugerida
y, por ultimo, hemos incluido unas consideraciones finales.

Las sociedades que puedan formular balance abreviado
estan exentas de la obligacion de elaborar el EFE. Pueden
formular balance abreviado las sociedades que durante

FICHA RESUMEN
Pedro Carmona Ibafiez
La elaboracion del estado de flujos de efectivo: metodologia practica

Partida Doble, nim. 193, paginas 50 a 69, noviembre 2007
PD 07.11.04

En este trabajo proponemos una metodologia practica para elaborar el
Estado de Flujos de Efectivo, conforme al modelo contenido en el
borrador del Plan General de Contabilidad. Asimismo, se ha incluido un
ejemplo practico con su correspondiente solucién de acuerdo con la
metodologia sugerida.

A partir de enero de 2008 todas las empresas que no puedan

formular balance abreviado estan obligadas a confeccionar este
documento

Amortizacion. Ampliacion de capital. BPGC. Cuenta de perdidas
y ganancias. Memoria.
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dos ejercicios consecutivos cumplan, a la fecha de cierre
de cada uno de ellos, al menos dos de las circunstancias
siguientes:

a) Que el total de las partidas del activo no supere 2.850.000
euros.

b) Que el importe neto de su cifra anual de negocios no su-
pere 5.700.000 euros.

c) Que el numero medio de trabajadores empleados durante
el ejercicio no sea superior a cincuenta.

Podemos definir el EFE como el estado financiero basico
que refleja el efectivo generado (cobros) y utilizado (pagos)
en las actividades de explotacion, inversion y financiacion. Es
un documento que muestra la capacidad de la empresa para
hacer frente a sus compromisos de pago. Asimismo, explica
las razones de los cambios en la tesoreria, esto es, por qué la
tesoreria final es mayor o menor que la inicial.

Si bien la cuenta de pérdidas y ganancias presenta la co-
rriente real de bienes y servicios que han intervenido a lo largo
de un periodo, es decir los ingresos y gastos, el EFE suminis-
tra informacion sobre a corriente financiera de los cobros ob-
tenidos y los pagos re:llizados durante un ejercicio, o lo que es
lo mismo, los cambios en la tesoreria de una empresa.

Asimismo, y comc sefiala Pérez Garcia (2005), mientras
el resultado puede estar distorsionado por el efecto de los
gastos o ingresos que no han supuesto movimiento de fondos
(amortizaciones, provisiones...), el flujo de efectivo generado
por las operaciones e:; una magnitud absolutamente objetiva,
ajena a los efectos inclucidos por las distintas politicas conta-
bles seguidas.

El modelo de presentacion y normas para la elaboracion del
EFE esta contenido en el BPGC, donde se le reconoce un rango
de documento contable, es decir, de estado financiero basico.
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Los flujos de efectivo se agrupan en torno a tres cate-
gorias:

» Actividades de explotacion: cobros y pagos ordinarios de
clientes o de proveedores, por ejemplo.

» Actividades de inversion: cobros y pagos por adquisicio-
nes y enajenaciones de activos.

» Actividades de financiacion: cobros y pagos por aumentos
y disminuciones de pasivos a largo plazo.

La suma de los cobros y pagos de estas tres categorias
coincidira con la variacion de la tesoreria a lo largo del aio,
que de acuerdo con el BPGC comprende el efectivo y otros
equivalentes liquidos. El efectivo esta formado por la caja y
el dinero en bancos, esto es, dinero disponible de inmediato
y sin limitaciones. Otros equivalentes liquidos son inversio-
nes a corto plazo de elevada liquidez, es decir, cuando ten-
gan un vencimiento muy proximo (tres meses o menos des-
de la fecha de adquisicion); por ejemplo, inversiones finan-
cieras a muy corto plazo y depdsitos bancarios de venci-
miento inmediato.

Otra caracteristica del EFE es su flexibilidad, de modo
que es posible agrupar partidas cuando resulten de escasa
importancia para interpretar los cambios en la situaciéon de la
tesoreria. Ademas, pueden incorporase partidas que no estén
incluidas en el modelo cuando resulten relevantes, y debe
adaptarse en funcion de la actividad econémica desarrollada
por la empresa.

De acuerdo con el BPGC, el EFE se formulara distin-
guiendo entre actividades de explotacion, actividades de in-
version y actividades de financiacion.

Las actividades de explotacion recogen los flujos o fondos
obtenidos que constituyen la principal fuente de ingresos ordi-
narios de la empresa (recurrentes), asi como otros flujos que
no puedan ser calificados como de inversion o financiacion.
Son los flujos ocasionados por las transacciones que intervie-
nen en el resultado ordinario de la empresa.

Son pues los flujos de tesoreria habituales, se correspon-
den con las operaciones ordinarias o normales de una empre-
sa. El excedente de los flujos de tesoreria de estas activida-
des permite conocer en qué medida se han generado recur-
sos suficientes liquidos en la empresa. Este excedente se em-
plea habitualmente para rembolsar préstamos, pagar dividen-
dos, realizar nuevas inversiones sin recurrir a fuentes externas
de financiacion y mantener la capacidad de explotacion de la
empresa (es decir, permite comprar mercaderias, pagar al
personal...). En el cuadro 1 se muestran algunos ejemplos de
cobros y pagos provenientes de estas actividades.
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Las actividades de inversion recogen los flujos o fondos
producidos en la adquisicién o enajenacién de activos no
corrientes (activos a largo plazo), como inmovilizado mate-

rial o inversiones financieras. Algunos ejemplos de cobros y
pagos provenientes de estas actividades se muestran en el
cuadro 2.

®®® CUADRO 1

EJEMPLOS DE COBROS Y PAGOS DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

COBROS

e Cobros procedentes de la venta de bienes y prestacion
de servicios.

e Cobros procedentes de patentes.
e Cobro de intereses.

e Cobro por devoluciones de impuestos sobre las
ganancias.

e Cobros derivados de contratos de intermediacion.

PAGOS

® Pagos a proveedores por el suministro de bienes y
servicios.

® Pagos a los empleados.

* Pagos a las empresas de seguros por primas y
prestaciones, y otras obligaciones derivadas de las polizas
suscritas.

¢ Pagos de impuestos sobre las ganancias.

® Pagos derivados de contratos de intermediacion.

©0®® CUADRO 2

EJEMPLOS DE COBROS Y PAGOS DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

COBROS

e Cobros por ventas de inmovilizado material, inmaterial y
otros activos a largo plazo.

e Cobros derivados de la venta de inversiones financieras.

e Cobros por la devolucién de terceros de préstamos
concedidos por la empresa.

PAGOS

e Pagos por la adquisicién de inmovilizado material,
inmaterial y otros activos fijos.

® Pagos por los trabajos realizados por la empresa para su
inmovilizado.

® Pagos derivados de la adquisicion de inversiones
financieras.

® Pagos derivados de préstamos concedidos por la
empresa a terceros.

®®® CUADRO 3

EJEMPLOS DE COBROS Y PAGOS DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

COBROS
e Cobros procedentes de la emision de acciones.

e Cobros procedentes de la emision de obligaciones,
préstamos, bonos y otros fondos obtenidos de
préstamos a largo plazo.
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PAGOS
e Reducciones de capital con reembolso a los accionistas.

e Reembolso de los fondos tomados en préstamo.

e Pagos realizados para reducir el capital vivo procedente
de un arrendamiento financiero.

® Pago de dividendos.
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Se trata pues de los flujos de tesoreria obtenidos como
diferencia entre los cobros y pagos de las distintas opera-
ciones de inversion, relacionadas con el inmovilizado. La
diferencia entre cobros y pagos por estas actividades
muestra la actividad de inversion o de desinversion de la
empresa. Sin embargo, so6lo hay que recoger los cobros y
pagos realmente realizados; asi, en una venta de activos a
plazo, el flujo de fondos se reflejara en el ejercicio en el
que se cobre.

Las actividades de financiacion incorporan los flujos que
producen cambios en el tamafio y composicion de los capita-
les propios y de los préstamos recibidos por parte de la em-
presa. Incluye también los pagos a los accionistas por divi-
dendos. En el cuadro 3 se muestran algunos ejemplos de co-
bros y pagos provenientes de estas actividades.

Esta categoria de flujos recoge los movimientos de teso-
reria producidos como diferencia entre los cobros y pagos de
las distintas operaciones de financiacion (relacionadas con el
pasivo fijo). La diferencia entre cobros y pagos por estas acti-
vidades muestra los cambios en la actividad de financiacion
de la empresa, esto es, esta rela-
cionada con la captacion y reem-
bolso de fondos ajenos.

Existen dos formas o métodos
para presentar las operaciones de
cobros y pagos en el estado de
flujos de efectivo: el método direc-
to y el método indirecto. En am-
bos métodos las actividades se
presentan como si se tratara de
un estado de resultados, pero
confeccionado siguiendo el princi-
pio de caja. Esto es, los cobros y
pagos realizados se muestran en
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forma de lista como una cuenta de pérdidas y ganancias, se-
parando las principales categorias de cobros y pagos que ori-
ginan los flujos de tesoreria.

En ambos métodos la manera de presentar los flujos de
efectivo procedentes de las actividades de inversion y de las
actividades de financiacion es idéntica, variando pues Unica-
mente en la presentacion de los flujos de efectivo de las acti-
vidades de explotacion.

En el método directo los datos se obtienen directamente
de los registros contables de la empresa, a partir de los da-
tos contables se presentan los cobros y pagos del periodo
de las actividades ordinarias o de explotacién, de acuerdo
con las categorias correspondientes (por ejemplo, cobros de
clientes y de otros activos corrientes, pagos a proveedores y
a otros pasivos corrientes, y pagos a trabajadores).

En cambio, en el método indirecto se parte del resulta-
do del ejercicio (ganancia o pérdida) y se corrige mediante
una serie de ajustes. La finalidad de estos ajustes es elimi-
nar las partidas de pérdidas y ganancias que no suponen
movimiento de efectivo (depreciaciones, provisiones, perio-
dificaciones...); también corregir las variaciones del circu-
lante que no representan cobros o pagos (existencias, deu-
dores, acreedores...); y, por ultimo, eliminar partidas de
pérdidas y ganancias asociadas con flujos de efectivo de
actividades que son de inversion o financiacién, y no de
explotacion.

Cualquiera de estas dos formas alternativas ofrece,
aunque obtenido de forma diferente, una cuantia idéntica
de los flujos de efectivo de las actividades ordinarias o de
explotacion.

En general, la profesion contable admite que el método
directo es mas aconsejable, aunque su confeccién sea mas
compleja, pues proporciona informacion que se pierde con
el método directo, como la re-
ferente a los cobros y pagos
reales de dos periodos rela-
cionados con partidas de acti-
vos Yy pasivos corrientes
(clientes, proveedores, deu-
dores, acreedores...).

Debido a la mayor facilidad
para su elaboracién el méto-
do seguido en el BPGC es el
indirecto y lo denomina: «Es-
tado de flujos de efectivo en
el ejercicio con cierre el ... de
200X». En el cuadro 4 se ad-
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©0®® CUADRO 4
MODELO DEL BPGC DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos

2. Ajustes del resultado:

a) Amortizacion del inmovilizado (+)

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-)
) Variaciéon de provisiones (+/-)

d

e

) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-)
) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-)
f) Ingresos financieros (-)
g) Gastos financieros (+)
h) Diferencias de cambio (+/-)
i) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
j) Otros ingresos y gastos (-/+)
3. Cambios en el capital corriente:

a) Existencias (+/-)

)
b) Deudores comerciales y otros (+/-)
¢) Otros activos corrientes(+/-)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar(+/-)
e) Otros pasivos corrientes (+/-)
f) Otros activos y pasivos no corrientes(+/-)
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
a) Pagos de intereses (-)
b) Cobros de dividendos (+)
¢) Cobros de intereses (+)
d) Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (-/+)

5. Efectivo generado por las operaciones (1+2+3+4)

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-):

a) Empresas del grupo y asociadas
b) Inmovilizado intangible

¢) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos para venta

g) Otros activos

www.partidadoble.es

NOTAS

Ejercicio

Ejercicio

terminado terminado

200X

200X-1

(continta)
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©0®® CUADRO 4 (continuacion)
MODELO DEL BPGC DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Ejercicio Ejercicio

NOTAS terminado terminado
200X 200X-1

7. Cobros por desinversiones (+):
a) Empresas del grupo y asociadas
b) Inmovilizado intangible
¢) Inmovilizado material
d) Inversiones inmobiliarias
e) Otros activos financieros
f) Activos no corrientes mantenidos para venta
g) Otros activos

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7-6)

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Aumentos y disminuciones de instrumentos de patrimonio
a) Emisiéon de instrumentos de:
1. Capital (+)
2. Otros instrumentos de patrimonio (+)
b) Amortizacion de:
1. Capital (-)
2. Otros instrumentos de patrimonio (-)
) Adquisicion de:
1. Acciones propias y participaciones en el Capital (-)
2. Otros instrumentos de patrimonio (-)
d) Enajenacion de:
1. Acciones propias y participaciones en el Capital (+)
2. Otros instrumentos de patrimonio (+)
10. Aumentos y disminuciones en Instrumentos de pasivo financiero
a) Emision:
1. Obligaciones y valores similares (+)
2. Deudas con entidades de crédito (+)
3. Deudas con caracteristicas especiales (+)
4. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
5. Otras (+)
b) Devolucién y amortizaciéon de:
1. Obligaciones y valores similares (-)
2. Deudas con entidades de crédito (-)
3. Deudas con caracteristicas especiales (-)
4. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-)
5. Otras (-)

(continda)
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00 CUADRO 4 (continuacion)

MODELO DEL BPGC DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Ejercicio Ejercicio
NOTAS terminado terminado
200X 200X-1

11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos

de patrimonio:
a) Dividendos (-)

b) Remuneracién a otros instrumentos de patrimonio (-)

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (9+10-11)

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

(A+B+C+ D)

Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

junta el modelo propuesto por el BPGC, donde, ademas de
las cifras del ejercicio que se cierra, figuran las correspon-
dientes al ejercicio inmediatamente anterior.

La primera parte, Flujos de las actividades de explotacion,
incluye la conciliacion entre el resultado contable de la cuenta
de pérdidas y ganancias y los flujos de efectivo de las activida-
des de explotacion (o flujos ordinarios). En otros modelos de es-
tado de tesoreria distintos al del BPGC esta conciliacion se re-
fleja aparte, como en el propuesto por la Asociacion Espafiola
de Contabilidad y Administracion de Empresas (AECA, 1998).

Se observa que el pago de dividendos se ha incorporado
dentro de los flujos de las actividades de financiacion, postura
que apoyamos pues el pago de dividendos es una salida de
fondos que guarda relacion con la financiacion de la empresa.
En cuanto a los intereses y dividendos cobrados y los intere-
ses satisfechos, el BPGC se ha decantado por considerarlos
como flujos de las actividades de explotacién, y se reflejan
por separado. El pago del impuesto sobre beneficios en el
Borrador también aparece por separado, dentro del apartado
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion.

El BPGC aparte de los flujos de explotacion, inversion y finan-
ciacion, afade una cuarta categoria que denomina Efecto de las
variaciones de los tipos de cambio, que sirve para informar de las
variaciones de los tipos de cambio del efectivo. De este modo, en
esta partida aparece claramente identificado el efecto en la varia-
cion de la tesoreria motivada por las diferencias de cambio.

Asimismo, el EFE se formula teniendo en cuenta las pres-
cripciones incluidas en la norma novena de la tercera parte
del BPGC, Normas de elaboracion de las cuentas anuales:
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1.

Los flujos de efectivo procedentes de las actividades de
explotacion son fundamentalmente los ocasionados por
las transacciones que intervienen en la determinacion
del resultado de la empresa. La variacion del flujo de
efectivo ocasionada por estas actividades se mostrara
por su importe neto, a excepcién de los flujos de efecti-
vo correspondientes a intereses, dividendos percibidos
e impuestos sobre beneficios, de los que se informara
separadamente.

A estos efectos, el resultado del ejercicio sera objeto de
correccion para eliminar los gastos e ingresos que no ha-
yan producido un movimiento de efectivo e incorporar las
transacciones de ejercicios anteriores cobradas o paga-
das en el actual, clasificando separadamente los siguien-
tes conceptos:

a) Los ajustes para eliminar:

« Correcciones valorativas, tales como amortizaciones,
pérdidas por deterioro de valor, o resultados surgidos
por la aplicacion del valor razonable, asi como las va-
riaciones en las provisiones.

» Operaciones que deban ser clasificadas como activi-
dades de inversiéon o financiacion, como resultados
por enajenacion de inmovilizado o de instrumentos fi-
nancieros.

* Remuneracion de activos financieros y pasivos finan-
cieros cuyos flujos de efectivo deban mostrarse se-
paradamente conforme a lo previsto en el apartado c)
siguiente.
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b) Los cambios en el capital corriente que tengan su ori-
gen en una diferencia en el tiempo entre la corriente re-
al de bienes y servicios de las actividades de explota-
cién y su corriente monetaria.

¢) Los flujos por intereses y cobros de dividendos.
d) Los flujos por impuesto sobre beneficios.

2. Flujos de efectivo por actividades de inversion son los pa-
gos que tienen su origen en la adquisicién de activos no
corrientes, como inmovilizados intangibles, materiales, in-
versiones inmobiliarias o inversiones financieras, asi como
los cobros procedentes de su enajenacién o de su
amortizacion al vencimiento.

3. Los flujos de efectivo por activida-
des de financiacién comprenden
los cobros procedentes de la adqui-
sicion por terceros de titulos valores
emitidos por la empresa o de recur-
sos concedidos por entidades finan-
cieras o terceros, en forma de présta-
mos u otros instrumentos de financia-
cién, asi como los pagos realizados
por amortizacion o devolucion de las
cantidades aportadas por ellos. Figura-
ran también como flujos de efectivo por
actividades de financiacion los pagos a
favor de los accionistas en concepto de
dividendos.

4. Los cobros y pagos procedentes de acti-
vos financieros y pasivos financieros de
rotacion elevada podran mostrarse netos, siempre que
se informe de ello en la memoria. Se considerara que el
periodo de rotacién es elevado cuando el plazo entre la
fecha de adquisicién y la de vencimiento no supere seis
meses.

5. Los flujos procedentes de transacciones en moneda ex-
tranjera se convertiran a la moneda funcional al tipo de
cambio vigente en la fecha en que se produjo cada flujo
en cuestion, sin perjuicio de poder utilizar una media pon-
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derada representativa del tipo de cambio del periodo en
aquellos casos en que exista un volumen elevado de tran-
sacciones efectuadas.

Si entre el efectivo y otros activos liquidos equivalentes fi-
guran activos denominados en moneda extranjera, se infor-
mara en el estado de flujos de efectivo del efecto que en
esta rubrica haya tenido la variacion de las tipos de cambio.

La empresa debe informar de cualquier importe significativo
de sus saldos de efectivo y otros activos liquidos equivalen-
tes al efectivo que no estén disponibles para ser utilizados.

Cuando exista una cobertura contable, los flujos del instru-
mento de cobertura se incorporaran en la misma partida
que los de la partida cubierta, indicando en la memoria es-
te efecto.

En el caso de operaciones interrumpidas, se detallaran en
la nota correspondiente de la memoria los flujos de las
distintas actividades.

Respecto a las transacciones no monetarias, en la memo-
ria se informara de las operaciones de inversion y financia-
cion significativas que, por no haber dado lugar a variacio-
nes de efectivo, no hayan sido incluidas en
el estado de flujos de efectivo (por ejemplo,
conversion de deuda en instrumentos de
patrimonio o adquisicién de un activo me-
diante un arrendamiento financiero).

En caso de existir una operacion de in-
version que implique una contrapresta-
cién parte en efectivo o activos liquidos
equivalentes y parte en otros elemen-
tos, se debera informar sobre la parte
no monetaria independientemente de
la informacién sobre la actividad en
efectivo o equivalentes que se haya
incluido en el estado de flujos de
efectivo.

10. La variacion de efectivo y otros
activos liquidos equivalentes oca-
sionada por la adquisicion o enaje-
nacién de un conjunto de activos y pasivos que
conformen un negocio o linea de actividad se incluira, en su
caso, como una unica partida en las actividades de inver-
sion, en el epigrafe de inversiones o desinversiones segun
corresponda, creandose una partida especifica al efecto.

Cuando la empresa posea deuda con caracteristicas espe-
ciales, los flujos de efectivo procedentes de ésta se inclui-
ran como flujos de efectivo de las actividades de financia-
cién, en una partida especifica denominada «Deudas con
caracteristicas especiales» dentro del epigrafe 10. Aumen-
tos y disminuciones en instrumentos de pasivo financiero.
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La comparacién de los saldos finales del balance del afio
y del precedente puede mostrar movimientos que no respon-
den realmente a entradas o salidas de dinero. Por ejemplo,
un aumento de capital con origen en una conversion de deu-
da a largo plazo se refleja contablemente como un incremen-
to de la financiacion propia, cuando en realidad no se ha pro-
ducido ninguna entrada de fondos.

Por otro lado, tampoco tiene que haber una relacion directa
entre el resultado contable y los flujos de las actividades de ex-
plotacién. Asi, hay ingresos y gastos que, siguiendo el criterio
de devengo, se imputan en pérdidas y ganancias, pero que no
obstante no producen un flujo real de entrada o salida de efec-
tivo. Dada esta no coincidencia, el saldo de la cuenta de pérdi-
das y ganancias deber ser corregido, a efectos de recoger el
efectivo real en el EFE. De este modo se eliminaran todas
aquellas partidas que no constituyen flujos reales de efectivo.

A continuacion, se recoge un listado, que no pretende ser
exhaustivo, de los ajustes y correcciones que hay que tener

en cuenta para preparar en la practica el EFE:

» La contabilizacion del gasto por impuesto de sociedades.

» Ladistribucion del resultado del ejercicio anterior.
« Correcciones del resultado (entre otros):
O La dotacién a las amortizaciones.

0 Las pérdidas por deterioro (aumentos y disminucio-
nes).

0 Las provisiones para riesgos y gastos (aumentos y dis-
minuciones).

O El beneficio o pérdida procedente de la enajenacion de
activos no corrientes.

0 Diferencias de cambio en créditos y deudas a corto y
largo plazo.

0 Las periodificaciones contables.

0 El reconocimiento de los gastos de formalizacion de
deudas.

» Reclasificaciones del resultado:

O Intereses pagados y cobrados.

®®® CUADRO 5

HOJA DE TRABAJO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

VARIACION  TESORERIA

Debe, (Haber) AnoN Ano N-1 Variacion CORRECCIONES Pagos Aumento

(1 @)
ACTIVOS NO CORRIENTES

PASIVOS NO CORRIENTES

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES

SUMAS 0 0

pd www.partidadoble.es
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2-(1n 1 2 3 .. (Cobros) (Disminucion)

0 0O O O O TotalVariacion Total Tesoreria

pag



n° 193

estados financieros

0 Dividendos percibidos.
O Impuestos sobre beneficios.
» Las revalorizaciones del inmovilizado.
* Las ampliaciones de capital pendientes de desembolso.

* Las adquisiciones de inmovilizado mediante pago aplaza-
do a largo plazo.

* Las ampliaciones de capital mediante aportaciones no
dinerarias.

* Las ampliaciones de capital realizadas mediante conver-
sion de deuda a largo plazo.

®0®® CUADRO 6

noviembre 2007

» Las variaciones de los activos y pasivos corrientes.

Por otro lado, aunque las diferencias de cambio de la te-
soreria no llevan aparejado un flujo real de fondos, el BPGC
exige en la norma de valoracion 9.5 informar por separado en
el EFE de las diferencias de cambio de la moneda extranjera
para la tesoreria. Para tal fin en el modelo de efe del BPG se
ha creado, como ya se ha comentado, el apartado D) Efecto
de las variaciones de los tipos de cambio.

Para preparar el EFE es necesario disponer del balance del
ejercicio actual y del precedente, antes de la contabilizaciéon

FORMULAS DE LA HOJA DE TRABAJO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

A B C D E F
1
2
3 Debe, (Haber) CORRECCIONES
4 Ano N Ano N-1 Variacion 1 2
5
6 ACTIVOS NO
7 CORRIENTES =B7-C7
8 =B8-C8
9 =B9-C9
10
11 PASIVOS NO
12 CORRIENTES
13 =B13-C13
14 =B14-C14
15 =B15-C15
16
17
18 ACTIVOS Y
19 CORRIENTES
20 =B20-C20
21 =B21-C21
22 =B22-C22
23
24 =SUMA(B5:B23) =SUMA(C5:C23) =SUMA(D5:D23) =SUMA(E5:E23) =SUMA(F5:F23)
25
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La elaboracion del estado de

del asiento del Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, resul-
ta imprescindible la cuenta de pérdidas y ganancias y otra in-
formacion adicional que ayude a esclarecer la procedencia y
empleo de los recursos liquidos de la empresa.

El procedimiento para la confeccion del EFE se puede re-
sumir en los siguientes pasos:

1. Se obtienen los balances del ejercicio actual y del anterior
antes de la contabilizacion del asiento del impuesto de socie-
dades. Se ordenan por masas patrimoniales: activos no co-
rrientes, pasivos no corrientes y activos y pasivos corrientes.

2. Se calculan las diferencias entre los saldos de ambos ba-
lances, obteniendo asi una primera aproximacion de los
flujos de entrada y salida habidos en el periodo.

G H |
VARIACION TESORERIA
Pagos Aumento
(Cobros) (Disminucion)

=SUMA(D7:G7)
=SUMA(D8:G8)
=SUMA(D9:G9)

=SUMA(D13:G1)
=SUMA(D14:G1)
=SUMA(D15:G1)

=SUMA(D20:H20)
=SUMA(D21:H21)
=SUMA(D22:H22)

3. Se realizan los ajustes y correcciones pertinentes con el fin
de identificar las variaciones reales de cobros y pagos del pe-
riodo, correspondientes a operaciones de inversion y finan-
ciacion, asi como los flujos de las actividades de explotacion.

4. Se traslada la informacién obtenida en el punto anterior al
modelo del BPGC:

» Se empieza realizando la conciliacion entre el resultado
contable y los flujos de las actividades de explotacion.

* A continuacion se obtienen los flujos de las actividades
de inversién a partir de las variaciones de los activos no
corrientes.

« Por ultimo, mediante las variaciones de los pasivos no
corrientes se determinan las actividades de financiacion.

En el cuadro 5 recogemos la hoja de trabajo que se puede ela-
borar para confeccionar el EFE, la cual permite cubrir los tres pri-
meros pasos que acabamos de indicar. Las formulas que podria
contener esta hoja de trabajo se muestran en el cuadro 6. Para su
preparacion hay que tener en cuenta los siguientes aspectos:

* Primero se anotan las partidas que dan lugar a un movi-
miento de fondos por operaciones de inversion y financia-
cién, y seguidamente los activos y pasivos corrientes.

* Los importes deudores se registran en positivo y los acre-
edores en negativo.

* Las sumas verticales deben dar cero, salvo para las dos
ultimas columnas, que han de ser coincidentes, pero de
signo contrario.

* En la ultima columna los importes de circulante deben ser
cero para todas las partidas salvo para la tesoreria. El im-
porte del final refleja el aumento o disminucion de la teso-
reria, que coincide con la variacion de tesoreria.

Una vez confeccionada la hoja de trabajo se trasladan los
datos de la misma siguiendo la estructura del modelo de EFE
contenido en el BPGC (véase cuadro 4).

A continuacién se muestra un sencillo caso practico de
elaboracién de un EFE resuelto siguiendo la metodologia pro-
puesta y conforme al BPGC.

=SUMA(G5:G23) =SUMA(H5:H23) =SUMA(5:123)
La Sociedad EFE, S.A. presenta, antes del impuesto de
sociedades, el balance a 31/12/X1 y 31/12/X0 que se muestra
en el cuadro 7.
pag
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®®® CUADRO 7

BALANCE AL 31/12/X1 DE EFE, SA

Debe, (Haber)

ACTIVO 31/12/X1  31/12/X0
ACTIVO NO CORRIENTE
Construcciones 300.000 198.000
Instalaciones 20.000 20.000
Otro inmovilizado material 40.000 60.000
A. A. inmovilizado material (85.000) (60.000)
Acciones a largo plazo 9.000 0

284.000 218.000

ACTIVO CORRIENTE

Existencias 91.845 92.433
Deudores 120.000 97.259
Caja 1.265 208
Bancos 55.000 25.000

268.110 214.900

TOTAL ACTIVO 552.110 432.900

PASIVO 31/12/X2  31/12/X1
PATRIMONIO NETO

Capital escriturado (40.000) (22.000)
Capital no exigido 3.000 0
Reserva legal (25.000) (14.500)
Reserva voluntaria (2.000) (7.000)
Resultados negativos de ejercicios anteriores 0 1.500
Resultados del ejercicio (32.750) (14.000)
(96.750) (56.000)

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas con entidades de crédito a largo plazo (40.100) (29.300)
Otras deudas a largo plazo (95.000) (95.000)
Provision por prestaciones al personal (4.000) 0
(139.100)  (124.300)

PASIVO CORRIENTE
Deudas con entidades de crédito a corto plazo (79.656) (62.000)
Proveedores (211.104) (157.000)
Acreedores (25.500) (33.600)
(316.260)  (252.600)
TOTAL PASIVO (552.110)  (432.900)
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La elaboracion del estado de

También se dispone de la informacion adicional para elabo-
rar el estado de flujos de efectivo que se detalla a continuacion:

1. El beneficio de 20X0 se distribuye de la siguiente forma:

Euros

Resultados de ejercicios anteriores 1.500
Reserva legal 10.500
12.000

Los 2.000 euros restantes corresponden al pago del im-
puesto de sociedades del afio X0. El impuesto sobre benefi-
cios ha dado lugar a los siguientes asientos:

............................ x — - p—
2.000 Impuesto sobre a  H?P?acreedora
beneficios porl. S 2.000
2.000 H? P? acreedora porl. S a Bancos 2.000

2. Se vendieron elementos de otro inmovilizado material por
2.900 euros, que tenian un valor de coste de 20.000 euros
y una amortizacion acumulada de 9.800 euros.

3. La dotacion a la amortizacion anual de los elementos de
inmovilizado ha ascendido a 34.800 euros.

4. En concepto de dividendos se ha percibido 1.200 euros y
se han pagado 550 euros por intereses de las deudas.

5. Se amplio el capital social en 18.000 euros; 10.000 euros
mediante desembolso de los accionistas y 5.000 euros
mediante conversion de reservas voluntarias, quedando
3.000 euros pendiente de desembolso.

6. La empresa ha dotado una provisién correspondiente a un
plan de pensiones para el personal por una cuantia de
4.000 euros.

7. Enrelacién con los saldos en moneda extranjera se dispo-
ne de la siguiente informacion, en euros:

8. Durante el ejercicio se ha devuelto un préstamo con enti-
dades de crédito a L.P. por valor de 15.000 euros y de ha
contratado otro por importe de 25.100 euros.

1. Cancelacién de la distribucion de resultados del ejercicio
anterior (AJUSTE 1):

10.500 Reserva legal

Pérdidas
y ganancias

1.500 Rdos. ejercic. anteriores a
12.000

Asimismo, para reflejar el pago del impuesto sobre benefi-
cios se realiza el AJUSTE 2:

2.000 Pérdidas y Ganancias
[Pago por impto benef(*)] a  Pérdidas

y Ganancias 2.000

(*) Se anade esta partida en los flujos procedentes de las
actividades de explotaciéon para reflejar el pago por im-
puesto aparte.

2. Por la enajenacion del inmovilizado material del punto 2
del enunciado, la operacion se resume en los siguientes
datos:

Valor de adquisicién 20.000
Amortizacion acumulada (9.800)
Valor neto contable 10.200
Precio de venta 2.900
Resultado de enajenacion (Pérdida) 7.300

El apunte realizado ha sido el siguiente:

X
; 2.900 Bancos
Deudas Caja : :
9.800 A. A.inmov. material
Ent. Cto. a moneda o : . i
i 7.300 Pérdidas y ganancias a  Otro inmovilizado
largo plazo  Deudores  extranjera etEiEl 20.000
Valor contable operacion 15.400 25.500 800
Valor segiin cambio al cierre 16.100 26.000 890
Diferencia de cambio (700) 500 90 .
Para reflejar la entrada de fondos de 2.900 y anular el res-
to de movimientos que no representan flujos reales de fondos
se realiza el AJUSTE 3.
pag
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---------------------------- X mmmmmmmmm- RS V ———
20.000 Otro inmovilizado a A A inmov. : . : "
eiarel - 9.800 8.000 Capital escriturado a  Capital no exigido 3.000

8 e a Reservas voluntarias 5.000

venta inmovilizado

material 2.900
a  Pérdidas
y ganancias 7.300 L, . .
6. La provision del plan de pensiones no supone un movi-
miento real de la tesoreria, por lo que hay que cancelarla
"""""""""""""""""""""""""""""""""" (AJUSTE 8):
3. La amortizacién del inmovilizado material practicada enel va— _ o
ejercicio suponen movimientos que no representan varia-
ciones reales de tesoreria, ni son cobros ni pagos. Para 4.000 Provisién por prestaciones
corregir la amortizacién del inmovilizado material se reali- al personal a  Pérdidas
za por medio del AJUSTE 4: Jj ERIMEITEES 0
X
34.800 A. A inmovilizado material a  Pérdidas 7. En relacion con la moneda extranjera, las diferencias de
y ganancias 34.800 cambio que no guardan relacién con el efectivo no son

un movimiento real de tesoreria. Por tanto, hay que eli-
.............................................................. minar los apuntes contables realizados por la compania

(AJUSTE 9):
4. Los gastos financieros y los dividendos percibidos hay que
reflejarlos aparte en el modelo de EFE del BPGC: [T X == o B
. . . 700 Deudas entidades a Deudores 500
AJUSTE 5, para los gastos financieros: de crédito a L.P. a  Pérdidas y Ganancias 200

550 Pérdidas y ganancias Pérdidas y ganancias

(Pago de intereses ) (*) R e Por otro lado, la diferencia de cambio de la Caja refleja

una entrada real de flujos, pues se ha incrementado la te-
soreria; sin embargo, el BPGC exige esta la variacion de
tesoreria se muestre por separado (AJUSTE 10):

............................ X — - —
............................ X — - R
90 Pérdidas y Ganancias a  Efecto de las
1.200 Pérdidas y ganancias Pérdidas y ganancias variaciones de los
(Ingresos financieros) a  (Cobro de dividendos) tipos de cambio 90

(*) 1.200

(*) Se anaden estas partidas en los flujos procedentes de
las actividades de explotaciéon para reflejar aparte el pago de 8. Se ha reflejado la devolucion de un préstamo con entida-

intereses y el cobro de dividendos. des de crédito a LP por 15.000 euros y uno nuevo tam-
bién a LP por 25.100 euros. Se trata pues de una salida
5. En la ampliacion de capital la aportacion real de fondos ha de fondos de 15.000 euros y una entrada de 25.100 eu-
sido tan solo por los 10.000 euros que se han satisfecho ros, pero el efecto neto al calcular las diferencias entre los
en efectivo, por tanto los 8.000 euros restantes hay que dos afnos es de 10.100 euros. Para mostrar el movimiento
eliminarlas ya que no ha supuesto una aportacién efectiva real de fondos por la entrada y salida de efectivo se reali-

de dinero (AJUSTE 7): za el AJUSTE 11:
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"""""""""""""" S— = Se formulara
PO e T eeoate 1500 distinguiendo entre
-------------------------------------------------------------- actividades de ,

actividades de

9. Para eliminar las variaciones de circulante se realizan el
AJUSTE 12, pues no se corresponden con cobros y pa-

gos identificados: y actiVidadeS
de

............................ X = - ppp—
588 Existencias a Deudores 22.241
17.656 Deudas ent. cto. CP a  Acreedores 8.100
54.104 Proveedores a Pérdidas

y Ganancias 42.007 2. A continuacion, se determinan los flujos de efectivo de

las actividades de inversion (apartado B del EFE del
BPGC). De este modo, se anotan las cantidades de la
columna Fondos de la hoja de trabajo de las partidas del
activo no corriente en los esquemas del EFE. Igualmen-
te, los importes de la hoja de trabajo se trasladan cam-
biando su signo.

Teniendo en consideracioén los ajustes y correcciones

identificados en el apartado anterior se ha elaborado la hoja 3. Seguidamente, se obtienen los flujos de efectivo de las

de trabajo, necesaria como paso previo para la presentacion actividades de financiacion (apartado C del EFE del

del EFE recogido en el BPGC (véase cuadro 8). BPGC). Para tal efecto, se anotan las cantidades de la co-
lumna Fondos de la hoja de trabajo de las partidas del pa-
trimonio neto y del pasivo no corriente en los esquemas
del EFE. Igualmente, los importes de la hoja de trabajo se
trasladan cambiando su signo.

Una vez elaborada la hoja de trabajo se traslada 4. En el supuesto de que haya algun efecto de las variaciones
la informacion de acuerdo con el esquema propues- de los tipos de cambio se anotan en el apartado D del EFE del
to por el BPGC y de este modo se presenta el EFE BPGC, cambiando el signo que portan en la hoja de trabajo.
(cuadro 9).

5. Por ultimo, en el apartado E del EFE del BPGC se totali-
zan las cantidades anteriores (de los apartados A, B, C y
D) y se obtiene el aumento o disminucion neta del efectivo
0 equivalentes, que coincide con la variacién de la tesore-
ria a lo largo del ejercicio.

Para la confeccién del EFE a partir de la
hoja de trabajo se puede seguir el siguiente
orden:

1. Se realiza la conciliacion entre los flujos
de efectivo de las actividades de explo-
tacion y el resultado del ejercicio antes
de impuestos (apartado A del EFE del
BPGC). De acuerdo con el BPGC, el EFE es un documento que

tiene rango de cuenta anual, esto es, le otorga una cate-
Se efectua anotando en primer lugar el resultado del ejer-  goria superior, pues es un estado financiero principal. Este
cicio antes de impuestos y afiadiendo todas las partidas documento que sélo es obligatorio para las empresas que
de los ajustes y correcciones que afectan a éste, para ob-  deban formular balance y memoria en formato normal, per-
tener asi los flujos de efectivo de las actividades de explo- mite analizar el éxito econdmico de una entidad, compa-
tacion. Para asegurarse el cuadre hay que omitir los ajus- rando el ejercicio corriente con el precedente. El EFE sus-
tes que integran el saldo del resultado del ejercicio del pe-  tituye al cuadro de financiacidon, que hasta ahora forma
riodo anterior. Asimismo, las cantidades de la hoja de tra- parte de las cuentas anuales como un apartado de la me-
bajo se trasladan al modelo de EFE cambiando su signo. moria normal.

d pag
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®®® CUADRO 8

SOLUCION DE LA HOJA DE TRABAJO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Debe, (Haber)

Ano X2 Ano X1 Variacion 1 2 3 4 5

ACTIVO NO CORRIENTE

Construcciones 300.000 198.000 102.000

Instalaciones 20.000 20.000 0

Otro inmovilizado material 40.000 60.000 (20.000) 20.000

A. A. inmovilizado material (85.000) (60.000) (25.000) (9.800) 34.800

Acciones a largo plazo 9.000 0  9.000

PATRIMONIO NETO

Capital escriturado (40.000) (22.000) (18.000)

Capital no exigido 3.000 0 3.000

Reserva legal (25.000) (14.500) (10.500) 10.500

Reserva voluntaria (2.000) (7.000) 5.000

Resultados ejercicios anteriores 0 1.500 (1.500) 1.500

Resultados del ejercicio (32.750) (14.000) (18.750) (12.000) (2.000) (7.300) (34.800)  (550)

Pago impuesto beneficio (PyG) 0 2.000

Pago de intereses (PyG) 0 550

Cobro dividendos (PyG) 0

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas con entidades de crédito LP (40.100) (29.300) (10.800)

Otras deudas a LP (95.000) (95.000) 0

Provision por prestaciones al personal (4.000) 0 (4.000)

Fondos venta inmovilizado (2.900)

Efecto variaciones tipos cambio

Pagos cancelacion de préstamos

ACTIVO Y PASIVO CORRIENTE

Existencias 91.845 92.433 (588)

Deudores 120.000 97.259 22.741

Caja 1.265 208 1.057

Bancos 55.000 25.000 30.000

Deudas entidades de crédito CP (79.656) (62.000) (17.656)

Proveedores 211.104) (157.000) (54.104)

Acreedores (25.500) (33.600) 8.100

SUMAS 0 0 0 0 0 0 0 0
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AJUSTES Y RECLASIFICACIONES

6 7 8
8.000
(3.000)
(5.000)
1.200 (4.000)
(1.200)
4.000
0 0 0

La elaboracion del estado de

9 10 11 12

(200) 90 (42.007)

700 (15.000)
(90)

15.000

588

(500) (22.241)

17.656

54.104

(8.100)

0 0 0 0

www.partidadoble.es

FONDOS TESORERIA
Pagos Aumentos
(Cobros) (Disminuc.)
102.000
0
0
0
9.000
(10.000)
0
0
0
0 ..................................
(120.317) Flujos de las
2.000 | iactividades de
550 explotacion
(1.200) 118.967
(25.100)
0
(2.900)
(90)
15.000
0
0
1.057
30.000
0
0
0
(31.057) 31.057
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®0®® CUADRO 9

SOLUCION DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Ejercicio Ejercicio
terminado  terminado
200X 200X-1
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 32.750
2. Ajustes del resultado: 45.560
a) Amortizaciéon del inmovilizado (+) 34.800
¢) Variaciéon de provisiones (+/-) 4.000
d) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 7.300
f) Ingresos financieros (-) (1.200)
g) Gastos financieros (+) 550
h) Diferencias de cambio (+/-) 110
3. Cambios en el capital corriente: 42.007
a) Existencias (+/-) 588
b) Deudores comerciales y otros (+/-) (22.241)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar(+/-) 46.004
e) Otros pasivos corrientes (+/-) 17.656
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1.350)
a) Pagos de intereses (-) (550)
b) Cobros de dividendos (+) 1.200
d) Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (-/+) (2.000)
5. Efectivo generado por las operaciones (1+2+3+4) 118.967
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-): (111.000)
¢) Inmovilizado material (102.000)
e) Otros activos financieros (9.000)
7. Cobros por desinversiones (+): 2.900
¢) Inmovilizado material 2.900
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7-6) (108.100)
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Aumentos y disminuciones de instrumentos de patrimonio 10.000
a) Emision de instrumentos de:
1. Capital (+) 10.000
(continta)
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®® CUADRO 9 (continuacion)

SOLUCION DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

10 Aumentos y disminuciones en Instrumentos de pasivo financiero

a) Emision:
2. Deudas con entidades de crédito (+)
b) Devolucion y amortizacion de:

2. Deudas con entidades de crédito (-)

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (9+10-11)

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (A+B+C+ D)

Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Su estructura permite identificar la procedencia y el
empleo de los flujos de tesoreria obtenidos, clasificando-
los en flujos de efectivo de las actividades ordinarias, de
las actividades de inversion y de las actividades de finan-
ciacion. En este sentido, muestra la capacidad de una en-
tidad de generar efectivo y su aplicacion a las actividades
de inversion, asi como para devolver deudas y pagar divi-
dendos. Como efectivo se entiende la tesoreria y otros
activos liquidos equivalentes, como los instrumentos fi-

Ejercicio
terminado
200X

Ejercicio
terminado
200X-1

10.100

25.100

(15.000)
20.100
920
31.057
25.208

56.265

nancieros convertibles en tesoreria cuyo vencimiento no
exceda de tres meses.

La informacién que suministra el EFE también resulta de
utilidad para analizar la capacidad actual y potencial de una
empresa para generar efectivo, asimismo muestra los cam-
bios en los activos no corrientes y en los pasivos no corrien-
tes y neto patrimonial o estructura financiera de la unidad
econdmica. [J
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