EL CUADRO DE FINANCIACION DEL
PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD: Nam.
¢(APORTA NUEVA INFORMACION A 14/2003
LAS CUENTAS ANUALES?

CONTABILIDAD

CARMEN LORDUY OSES
JOSE ANTONIO ROJAS TERCERO

Profesores del Area de Contabilidad. Universidad de Castilla-
La Mancha

I Extracto:

EL Cuadro de Financiacién es un estado contable que, como ya se indi-
ca en la Introduccién del Plan General de Contabilidad, no es un docu-
mento independiente dentro de las cuentas anuales, sino que forma parte
de la Memoria. Por este motivo hay que entender que, al igual que el
resto de la informacién que aparece en la Memoria, debe completar la
informacién ofrecida por el Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

El objetivo del presente trabajo es analizar si el Cuadro de Financiacién
que presenta el Plan General de Contabilidad aporta al usuario externo
una informacién adicional y distinta al resto de las Cuentas Anuales, que
sirva para analizar los flujos financieros durante el ejercicio o si, por el
contrario, dicha informacién es una reelaboracién de la informacién que
el resto de las Cuentas Anuales aportan y que podria ser deducida por
los usuarios. En otras palabras, se trata de analizar si el Cuadro de
Financiacién puede ser confeccionado desde el exterior de la empresa
con la informacién que la propia empresa aporta en sus Cuentas Anuales.
Para ello se analizardn cada uno de los elementos informativos que con-
figuran el Cuadro de Financiacién asi como su presencia en el resto de
las Cuentas Anuales.
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I. INTRODUCCION

Los estados contables tradicionales, el Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias acom-
pafiadas de ciertas informaciones sobre sus componentes recogidas en la Memoria, en ocasiones pu
den resultar demasiado exiguos para proporcionar la informacion necesaria que permita evaluar la
situacion financiera de la empresa y entender los flujos financieros habidos durante un periodo de
tiempo. Este factor unido al hecho, como sefialaz&L o (1990: 456), de la existencia de una ten-
dencia general por parte de las empresas a nivelar los resultados, ha llevado histéricamente a los an
listas financieros a la necesidad de buscar otro tipo de estados contables que sustituyan el beneficir
por otras medidas que reflejen movimientos de fondos y asi mejorar la informacion sobre la gestion
de la empresa. Por ello surgieron los estados de flujos de fondos, los cuales posibilitan la realizacion
de un andlisis de los flujos acaecidos durante un ejercicio asi como una prediccién sobre flujos futu-
ros; y de esta forma permiten alcanzar algunos de los objetivos principales de una empresa, esto e
la rentabilidad y la solvencia.

Para efectuar un analisis de flujos de fondos se debe tener en cuenta que el término fondo nc
esta generalizado y puede tener diferentes acepciones, y, por consiguiente, los estados de flujos d
fondos correspondientes a cada una de ellas, segun expoeen Forreet al. (1998), ofreceran
una informacién diferente. A este hecho, hay que unirle la falta de normalizacion internacional sobre
flujos de fondos, a excepcién de la NIC n.° 7 del IASC sBbestado de flujos de tesorergae
sustituyé a la norma sobkg estado de origen y aplicacion de fondl@sSC: 1997).

Segun la normativa contable espafiola actual, de las Cuentas Anuales se debe desprender |
imagen fiel de la empresa y, por lo tanto, no solo deberan informar sobre un momento determinado
(final de los ejercicios N y N-1) sino que también deberian informar sobre los motivos que han lle-
vado a esa situacion; y esto es lo que tendria que llevar a cabo la Memoria. Incluido en la misma, y
con el fin de mejorar el déficit de informacion financiera sobre flujos de fondos y completar asi la
informacion que ofrecen los estados contables tradicionales (Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias
el Plan General de Contabilidad incorpora el Cuadro de Financiacion.

Dentro del PGC, el Cuadro de Financiacion esta recogido en la Norma de Elaboracion de las
Cuentas Anuales 8.2, en la que se le define como el documento contable que, formando parte de i
Memoria, «recoge los recursos obtenidos en el ejercicio y sus diferentes origenes, asi como la apli-
cacion o el empleo de los mismos en el inmovilizado o en el circulani@»y como se indica en

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 239 -175 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| CUADRO DE FINANCIACION: APORTA NUEVA INFORMACION A LAS CUENTAS ANUALES | Carmen Lorduy Osés y José Antonio Rojas Tercero

el apartado 17 de la Introduccion del P&€Esta concebido como una descripcion de la financia-

cion basica que ha entrado en la empresa y de su inversién o empleo, asi como su incidencia en las
variaciones de circulante>kl Cuadro de Financiacién asi definido es un instrumento de andlisis
financiero ya que, como indicarebA PasToR, et al.(1991: 616), sirve para informar sobre los flu-

jos de fondos elaborados y presentados de acuerdo a un criterio financiero, a diferencia del Balance
y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que estan elaborados con criterios econémicos y en base al prir
cipio de devengo.

Il. LA ELABORACION INTERNA DEL CUADRO DE FINANCIACION EN EL PLAN
GENERAL DE CONTABILIDAD

De entre todas las acepciones del término fondo recogidas por la doctrina, la versién elegida
por el PGC para el Cuadro de Financiacién es la que considera como variable fondo a los recursos
financieros, en cuanto que suponen la concrecién del patrimonio adscrito a la empresa con fines pro-
ductivos y en ese mismo sentido se analiza la variable capital circulante neto

Para su elaboracion se pueden seguir dos métodos, que vamos a resumir brevemente:

1. Método directo, consistente en la revisidn de cada uno de los apuntes realizados por la
empresa para determinar cudl de ellos ha supuesto un movimiento de fondos entre la misma
y el mundo exterior para, posteriormente, ordenarlos segun la clasificacién del Cuadro de
Financiacion.

Desde el punto de vista practico se puede apreciar la dificultad que supondria el examen

de todas las anotaciones contables de una empresa. Dicha dificultad podria ser subsanads
si se utilizara un sistema de contabilidad en base dual como propaeneryANifo (1996),

en donde se disefia un sistema contable que recoge los flujos, segun las partidas y subpar-
tidas previstas por el propio Cuadro de Financiacién, para que dispongamos de un método

regular, seguro y sistematico de elaborar el midmo

2. Método indirecto, basado en el concepto financiero de fondo como recurso, y en el que se
parte de dos Balances consecutivos en los que, previamente, la informacién debe cumplir
especialmente con los requisitos de homogeneidad y comparabilidad. A continuacién, y
generalmente mediante el uso de hojas de trabajo, se procede a calcular las diferencias entre
la situacién patrimonial al final del ejercicio precedente y del actual para cada una de las
partidas.

En el caso de las partidas de circulante, el proceso se acaba aqui, ya que las diferencias cal
culadas nos servirdn para la elaboracién del cuadro complementario de variacion del capi-
tal circulante. Pero no ocurre lo mismo con las partidas correspondientes a los recursos per-
manentes, las cuales deben ser sometidas a ajustes y eliminaciones a fin de determinar cua
ha sido la totalidad de origenes y aplicaciones reales de fondos.
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La conciliacion del resultado del periodo y de los recursos procedentes de las operaciones esté
especificada en el apartado d) de la Norma de Elaboracién de las Cuentas Anuales n.° 8.2 sobre ¢
Cuadro de Financiacion, en la que se ofrece una relacién de las partidas que dan lugar a la correc
cion del resultado. Seguro@zaLo (1990: 481kl proceso de calculo de los recursos de las opera-
ciones consiste en despojar al resultado neto del ejercicio de los gastos e ingresos, pérdidas y ganan-
cias que no han supuesto variacion alguna del capital circulante, sumando todas aquellas partidas
de esta naturaleza que han disminuido el resultado y restando las que lo han aumentado. Ademas,
es preciso eliminar del resultado los beneficios o pérdidas por actividades que no son ordinarias
para la empresaTambién afirma que a la hora de hacer una enumeracion de beneficios o pérdidas
no ordinarias, se mencionan exclusivamente las provenientes de la enajenacién de inmovilizado,
aunque parece ldgico que el resto de recursos procedentes de operaciones excepcionales deban se|
rarse de las operaciones ordinarias a la hora de mostrar los recursos conseguidos.

ll. ANALISIS DE LA POSIBILIDAD DE ELABORACION EXTERNA DEL CUADRO DE
FINANCIACION

La doctrina contable induce a pensar que, cuando el analisis sobre los flujos de fondos se hace
desde el exterior de la empresa, el hecho de no disponer de toda la informacion necesaria hace qu
los resultados obtenidos en dicho analisis no sean fiables y por lo tanto de escasa utilidad para los
usuarios externos.

Lo que se pretende con este estudio es, precisamente, analizar si la informacion aportada pol
el resto de las Cuentas Anuales es suficiente para la elaboracién del Cuadro de Financiacién. Si fuer:
asi, podriamos concluir que el objetivo del Cuadro de Financiacién dentro de la Memoria seria la
presentacion de la informacion de una manera estructurada, pero no supondria una informacion adi-
cional para la toma de decisiones por parte de los usuarios externos. Por el contrario, si el Cuadrc
de Financiacién no pudiera ser elaborado con la informacion ofrecida por el resto de las Cuentas
Anuales, esto indicaria que la informacién sobre flujos de fondos que ofrece sera una informacion
adicional, que servira a los usuarios externos para evaluar la gestion financiera de la sociedad.

Para nuestro trabajo, estudiaremos las Cuentas Anuales, principalmente la Memoria por ser la
gue ofrece una informacion mas detallada sobre el Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
para ver si con los datos que nos proporciona se podria obtener la misma informacién que la pre-
sentada en la Memoria, apdo. n.° 24: Cuadro de Financiacién. Esto supondria la utilizacién para la
elaboracién del Cuadro de Financiacion de un método directo, ya que lo que se pretende hacer e:
construir cuales han sido los flujos reales a partir de los datos de las Cuentas Anuales.

Tradicionalmente, las sociedades de nuestro pais, en lo tocante a la publicacion de informa-
cién, proporcionan solamente la cantidad minima exigida seguin la normativa vigente en cada momen-
to. Por ello, para hacer el presente estudio vamos a considerar que la informacién expresada en i
Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001 (BOE de 9 de noviembre de 2001) por la
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que se aprueban los modelos de presentacién de cuentas anuales para su depdsito en el Registrc
mercantil correspondientes la informaciéon minima que presentan todas las sociedades y que si
existiese alguna otra informacién adicional, ademas de ser potestad de la sociedad el presentarla ¢
no, seria informacion que no estaria normalizada y por lo tanto cada sociedad puede presentar come
desee. Por consiguiente, no se tendra en consideracion para el estudio.

1. Contenido del Cuadro de Financiacion.

Mediante la informacion ofrecida por las Cuentas Anuales, esto es, el Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y la Memoria, cualquier usuario externo de una empresa deberia ser capaz d
interpretar la informacion que alli se le ofrece, no solamente en cuanto a la situacion econémico-
financiera y de resultados en un momento determinado, sino también en cuanto a los acontecimien-
tos que han llevado a esa situacion. Para ello resulta fundamental la informacién ofrecida por la
Memoria, ya que es alli donde se completa, amplia y comenta la informacién contenida en el Balance
y en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, segun se indica en la introduccién del PGC. Si esta infor-
macion resulta completa, el usuario externo deberia ser capaz de deducir cudles han sido los orige
nes de fondos que han llegado a la empresa y cudl ha sido el destino que se les ha dado.

Para analizar esto, estudiaremos los modelos de presentacion de las cuentas anuales para
Registro Mercantil segin farden del Ministerio de Justicia, de 8 de octubre de 20iés men-
cionada, asi como Iddodelos normalizados de presentacién de las cuentas amuadésados en
el BOICAC (Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas) n.° 44 de diciem-
bre de 2000as cuales no se han maodificado por la citada Orden. En ellas se establece que los mode-
los relativos al Balance y a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias son de utilizacién obligatoria, mien-
tras que los modelos que normalizan la contestacion a los diferentes puntos de la Memaoria son de
utilizacion potestativa. Asi, si los cuadros de la Memoria son de aplicacion y representan adecuada-
mente la situacion de la empresa se pueden utilizar pero, de no ser éste el caso, se pueden elabor
otros que se consideren mas oportunos.

Para nuestro estudio, vamos a considerar que, como minimo, la informacién relevante pre-
sentada por las empresas serd la contenida en los modelos normalizados de contestacion a los pui
tos de la Memoria anteriormente citados y, por lo tanto, ésta sera la informacién minima de que se
puede disponer desde el exterior de la empresa para la elaboracion del Cuadro de Financiacion. Po
consiguiente, vamos a analizar cada uno de los epigrafes que componen el Cuadro de Financiacior
para establecer si es posible deducir su importe de los datos mencionados.

1.1. Origenes de fondos.

Comenzaremos analizando lmsgenes de fondosjue han llegado a la empresa por opera-
ciones permanentes:
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1. Recursos procedentes de las operaciones.

Se tratara junto con los recursos aplicados en las operaciones después de analizar el rest
de operaciones patrimoniales.

2. Aportaciones de accionistas.

a) Ampliacién de capital.

Las aportaciones de los accionistas para ampliar el capital realizadas en el ejercicio figu-
raran en los modelos M19.1 y M19.2 (Fondos propios) de la Memoria. Alli se analizan los
motivos de los aumentos y las causas de las disminuciones de todas las cuentas de fondo:
propios habidas durante el ejercicio, entre ellas, aportaciones dinerarias y no dinerarias.

Estan incluidas las aportaciones no dinerarias ya que, segizal® (1990: 483 y 486)

aungue en principio pudieran no parecer origenes de fondos, si que suponen una operacior
que, por la trascendencia financiera que tiene, puede ser descompuesta en dos operacione
sucesivas que supongan un recurso y una aplicacion del capital circulante.

b) Para compensacion de pérdidas.

El dnico motivo de cargo y abono que el PGC establece para la cuenta (122) «Aportacion
de socios para compensacion de pérdidas» es: abono por las aportaciones de los accio-
nistas.

Por ello, en el modelo de los Fondos propios M19.3, en el que se reflejan los movimientos
de, entre otras, la cuenta de «Aportaciones de socios para compensacion de pérdidas», todo
los incrementos que haya se deberan a aportaciones de socios.

3. Subvenciones de capital.

Las subvenciones de capital pueden ser, o bien obtenidas directamente en el ejercicio, o bien
por conversion de deudas a largo plazo transformables en subvenciones.

En el modelo M23 (Subvenciones) se tratan todas las partidas relacionadas con las subven-
ciones, tanto las de capital como las de explotacion. Dentro de las «Subvenciones de capital del ejer:

cicio» se desglosan sus movimientos entre: las concedidas, las que proceden de deudas a largo pla:
transformadas en subvenciones, las traspasadas a resultado del ejercicio y otros movimientos.

El origen de fondos por subvenciones durante el ejercicio estara formado por:

« Subvenciones de capital concedidas.
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» Deudas a largo plazo transformables en subvenciones que hayan sido concedidas durante

el presente ejercicio y traspasadas a subvenciones de capital en este mismo.

Para conocer este ultimo origen se tendra que analizar el movimiento de la cuenta de «Deudas

transformables en subvenciones». Dicha cuenta aparece en el Balance dentro del apartado D.IV.Z
del Pasivo dentro de la denominacién Otras deudas a largo plazo y junto con Proveedores de
Inmovilizado a largo plazo y Otras deudas a largo plazo. Dentro de la Memoria, en el modelo M26
(deudas no comerciales), aparecen separadamente los saldos finales de las tres cuentas, pero no aj
recen los movimientos que hayan podido existir.

Por lo tanto, no es posible conocer si durante el ejercicio se han obtenido fondos que en un

primer momento lo fueron como deudas y posteriormente pasaron a ser subvenciones.

-180 -

4. Deudas a largo plazo.

a) Empréstitos y otros pasivos analogos.

Las obligaciones en circulacion aparecen en el cuadro M32 [Deudas no comerciales, apar-
tado j), Obligacionesy bonos en circulacién], donde se detallan las emisiones en circulacion
a final de ejercicio, distinguiendo entre corto y largo plazo, asi como el tipo de interés, ven-
cimientos y garantias de cada una. También se pide la indicacion de otros datos de relevan-
cia de la emision, incluidas las condiciones de convertibilidad. Sin embargo, no se pide expre-
samente el detalle de la fecha de emisién del empréstito ni de su valor de emision.

Por otra parte, el modelo M28 [Deudas no comerciales apartado d), Vencimientos de deu-
das no comerciales] desglosa por afios los vencimientos de las deudas incluyendo los emprés-
titos. Aqui se detallan los importes de los vencimientos por afios de todo tipo de emisiones
de obligaciones y otros valores convertibles, incluidos los intereses de obligaciones y otros
valores.

Sin embargo, para cumplir con el apartado g) de la Norma 8.2, Cuadro de Financiacién de las
normas de elaboracion de las Cuentas Anuales del PGC, que dice: «los distintos origenes y
aplicaciones de recursos por operaciones formalizadas en el ejercicio se mostraran en el
Cuadro de Financiacion por su importe efectivo, esto es, deducidos los gastos e ingresos por
intereses diferidos...», tendriamos que conocer la fecha de concesién y cual es el importe de
los «Gastos por intereses diferidos en valores negociables», es decir, los intereses implicitos.

Teniendo en cuenta que del Balance no podemos obtener esta informacién por estar inclui-

da dentro de «Gastos a distribuir en varios ejercicios», y que tampoco se puede obtener del
modelo M28 [deudas no comerciales, apartado d) Vencimientos de deudas no comerciales]

ya mencionado, porque en éste se detallan los vencimientos anuales de los gastos por inte-
reses diferidos de todas las emisiones de empréstitos globalmente, no es posible deducir
cual ha sido el origen real de fondos por los empréstitos emitidos en este ejercicio.
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b) De empresas del grupo, ¢) De empresas asociadas.

El modelo M27 de la Memoria [deudas no comerciales, apartado c) Vencimientos] se deta-
llan los vencimientos, por afios, de las deudas no comerciales, en concreto de las deudas
con empresas del grupo y con empresas asociadas.

De la misma manera que en el apartado anterior, aqui no se especifican datos importantes
como las fechas de concesién, el importe total de los préstamos, tipos de interés y forma
de pago de los mismos, etc., solamente la fecha de vencimiento.

d) De otras empresas.

En este apartado se incluirian como origen de fondos los procedentes de «Deudas por prés-
tamos a largo plazo con entidades de crédito», «Acreedores por arrendamiento financiero
a largo plazo» y «Deudas por intereses».

En el modelo M28 [deudas no comerciales, apartado d) Vencimiento] aparecen estas deu-
das, entre otras, desglosadas por fechas de vencimiento, y al igual que en las partidas pre-
cedentes, no se ofrece ningun otro tipo de informacion sobre las mismas, por lo que el hecho
de no conocer el valor realmente concedido, ni la fecha de concesion, ni las condiciones

del préstamo ni la separacion entre deudas a corto plazo y deudas a largo plazo con venci-
miento a corto, nos impiden conocer cudl es el origen real de fondos.

e) De proveedores de inmovilizado y otros.

f)

En este caso, ademas de tener las mismas limitaciones que el resto de las deudas (valor con
cedido, condiciones, gastos por intereses diferidos, etc.) para conocer el importe efectivo
u origen real de fondos, existe otro inconveniente: mediante el modelo M26 (deudas no
comerciales) de la Memoria podemos conocer los saldos de las cuentas de «Deudas a largc
plazo transformables en subvenciones» (ya tratadas al analizar las subvenciones de capi-
tal), «Proveedores de inmovilizado a largo plazo» y el de «Otras deudas a largo plazo» del
ejercicio N. Pero para conocer el origen real de fondos por estos conceptos necesitariamos
saber cuél era el saldo en el ejercicio N-1 y qué parte del saldo de dicho ejercicio ha pasa-
do a corto plazo.

No se puede conocer el saldo del ejercicio N-1 porque en dicho modelo de la Memoria no
se presenta esa informacion, y tampoco la podemos obtener del Balance porque alli apare-
ce el apartado D.IV.2 «Otras deudas», en las que esté incluida la informacién de las tres
cuentas de manera conjunta. Ademas, tampoco existe informacién en la Memoria sobre el
traspaso a corto plazo de dichas deudas a largo plazo.

Renegociacion de deudas a corto plazo.

La Norma de Elaboracion de las Cuentas Anuales n.° 8.2: Cuadro de Financiacion, en su apar-
tado i) indica que los recursos obtenidos por la renegociacién de deudas a corto plazo deben
figurar separadamente con la denominacion «Renegociacion de deudas a corto plazo». Esto
llevaria a la aparicion del presente epigrafe f) dentro del apartado 4. Deudas a largo plazo.
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Teniendo en cuenta que en la Memoria no se hace un desglose de los movimientos de las
cuentas de Deudas a corto plazo, no se podria deducir si una disminucion de una de estas
partidas se debe a su renegociaciéon o simplemente a su cancelacion.

5. Enajenacion de inmovilizado.

La Norma 8.2 de Elaboracion de Cuentas Anuales: el Cuadro de Financiacién, en su apartado
f) indica: «los recursos obtenidos en la enajenacion o cancelacién anticipada de inmovilizado mate-
rial, inmaterial o financiero se obtendran sumando o restando, respectivamente, al valor neto conta-
ble del correspondiente inmovilizado, el beneficio o pérdida obtenido en la operacion».

a) Inmovilizaciones inmateriales.

La informacién sobre este apartado aparece en los modelos M3.1y M3.2, en los cuales se
desglosan cada uno de los elementos de inmovilizado inmaterial y todos los movimientos
gue han tenido dichos elementos. Dichos movimientos se valoran de la misma manera que
en el momento de su contabilizacion, es decir, a precio de adquisicion.

Para conocer cuales han sido los fondos que realmente han entrado necesitariamos sabe
cual ha sido el beneficio o pérdida de la operacion. Dicho importe no aparece en los mode-
los de la Memaoria, por lo que tendriamos que acudir a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias,
B.9: «Beneficios de enajenacion de inmovilizado inmaterial, material y cartera de control»,

y A.11: «Pérdidas procedentes de inmovilizado inmaterial, material y cartera de control».
Estos epigrafes aparecen de forma global, incluyendo los resultados de todo tipo de inmo-
vilizados y, por ello, no es posible conocer el resultado de cada operacion individual.

b) Inmovilizaciones materiales.

Los modelos de la Memoria relativos a la enajenacion de inmovilizado material son M5.1
y M5.2. En ellos, la informacion es igual a la del apartado anterior y, por lo tanto, tampo-
co resulta suficiente para deducir los recursos obtenidos.

¢) Inmovilizaciones financieras.

Las inmovilizaciones financieras se encuentran desglosadas en los modelos M8.1y M8.2 y
también en los modelos M10.1, M10.2, M11.1 y M11.2, que tratan de los movimientos de
las inmovilizaciones financieras en empresas del grupo y en empresas asociadas. Ya que en
los modelos M8.1 y M8.2 se habla de «estado de movimientos de las inmovilizaciones finan-
cieras» y no de «otras inmovilizaciones financieras», entenderemos que aqui se trata la tota-
lidad de las inversiones, aunque puede llegar a no quedar claro para un lector de la Memoria
si dichos modelos incluyen las inversiones en empresas del grupo y asociadas o no.

Teniendo en cuenta la consideracidn anterior, se podria conocer las salidas de inmoviliza-
do financiero de empresas del grupo y asociadas, directamente de los modelos M10.1 y
M10.2 (emp. del grupo) y M11.1 y M11.2 (emp. asociadas), pero para conocer las salidas
de inmovilizado financiero de otras empresas, tendremos que tener en cuenta:
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Otras inversiones financieras = Inmovilizaciones financieras (mods. M8.1 y M8.2) — Inmov.
financ. emp. grupo (mods. M10.1 y M10.2) — Inmov. financ. emp. asoc. (mod. M11.1 y
M11.2).

6. Enajenacion de acciones propias.

En el modelo M19.4, dentro del Estado de movimientos de los fondos propios, aparecen los
conceptos de: «Acciones propias para reduccion de capital» y «Acciones propias, otros epigrafes».

En el caso de enajenacion de acciones propias sucede, igual que en casos anteriores, que ¢
puede conocer cudl es el valor de las acciones enajenadas, pero no se conoce el precio de venta. P¢
conocer el flujo real de fondos tendremos que hacer:

Origen de fondos 3 Acciones propias + Beneficio/Pérdida.
Cta. (774) Beneficio por operaciones con acciones y obligaciones propias.
Cta. (674) Pérdidas por operaciones con acciones y obligaciones propias.

Solamente en el caso de que no existan operaciones con obligaciones propias se podria cono
cer el origen de fondos.

7. Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de inmovilizaciones financieras.

Al igual que en el epigrafe de «Enajenacién de inmovilizaciones financieras», los modelos
gue contienen la informacion referente a este epigrafe son: M8.1 y M8.2 (Inversiones financieras en
otras empresas), M10.1 y M10.2 (empresas del grupo) y M11.1 y M11.2 (empresas asociadas). En
ellos existe informacion sobre salidas y reducciones. Ademas, el modelo M15 [inversiones finan-
cieras, apartado h) Vencimientos] ofrece informacion sobre el vencimiento por afios de inversiones
financieras a la fecha de cierre.

Para conocer si ha existido cancelacién anticipada, necesitariamos conocer la cifra de los ven-
cimientos a un afio de los «Valores de renta fija», «Intereses de valores de renta fija», «Créditos» y
«Créditos por intereses del ejercicio N-1» (tanto de empresas del grupo, como asociadas, como de
otras empresas, contenidas en el modelo M15), y compararlos con los valores de las salidas efec
tuadas por esas mismas cuentas en el ejercicio N. Esto no es posible debido a que la Memoria ofre
ce informacién sobre la situacion de la empresa durante un ejercicio determinado, pero no lo com-
para con la del ejercicio anterior.

Sin embargo, si que existe informacion (en los mismos modelos) respecto a cada elemento del
inmovilizado financiero, sobre Traspasos por vencimiento a corto plazo.

Véase tabla 1.
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1.2. Aplicaciones de fondos.

Losfondos invertidos o aplicadogor la empresa en operaciones permanentes se clasifican,
segun el orden establecido en el Cuadro de Financiacion, de la siguiente manera:

1. Recursos aplicados en las operaciones.

Se tratara junto con los recursos procedentes de las operaciones después de analizar el rest
de operaciones patrimoniales.

2. Gastos de establecimiento y formalizacion de deudas.

Las aplicaciones o inversiones de fondos en Gastos de establecimiento pueden ser conocidas
ya que en el modelo M2 (Gastos de establecimiento) se analiza el movimiento de dicha cuenta duran-
te el ejercicio: su saldo inicial, sus adiciones y sus reducciones por saneamiento o amortizacion.
Dado que estos gastos son cargados con abono a cuentas de tesoreria 0 a deudas a corto plazo,
puede deducir que cualquier aumento de dichos gastos supone una aplicacién de fondos (en el cas
de que el abono sea a la cuenta de Incorporacién al activo de gastos de establecimiento sucederia |
mismo, ya que supone la activacién de gastos realizados en el ejercicio).

Sin embargo, a diferencia de la cuenta anterior, la cuenta de «Gastos de formalizacion de deu-
das» es una de las cuentas cuyo andlisis no aparece en la Memoria. Ademas, su saldo en el Balanc
aparece dentro del epigrafe de «Gastos a distribuir en varios ejercicios» (junto con la cuenta de
«Gastos por intereses diferidos en valores negociables» y «Gastos por intereses diferidos»), por lo
que no seria posible conocer cual ha sido el movimiento de la cuenta durante el ejercicio, por estar
incluido de manera global en dicho epigrafe.

3. Adquisicion de inmovilizado.

a) Inmovilizaciones inmateriales.

En los modelos M3.1 y M3.2 de la Memoria aparecen los movimientos de las distintas par-
tidas que componen el inmovilizado inmaterial. En este modelo se diferencia entre los incre-
mentos de la cuenta debidos a las entradas y los debidos a transferencias o traspasos entr
cuentas. Estos ultimos no suponen una aplicacion de fondos, asi que nos centraremos en e
analisis de las entradas de inmovilizados, es decir, de las adquisiciones al exterior.

Dichas adquisiciones pueden financiarse mediante capital circulante, o mediante fondos
permanentes en el caso de que sea una financiacion a largo plazo,. En el primer caso esta:
mos ante una salida o aplicacién de fondos; en el segundo caso, aunque no parece en prin-
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cipio una salida de fondos, estariamos ante una de las situaciones que, de acuerdo cor
GonzaLo (1990),suponen captacién de recursos financieros materializados en la estructu-
ra permanente de la empresa, y que, debido a su importancia financiera, deben figurar simul-
tdneamente como origenes y como aplicaciones de fondos.

El caso de la adquisicion de «Bienes en régimen de arrendamiento financiero», por ser una
operacion de naturaleza distinta al resto del inmovilizado inmaterial, es tratado en la Memoria
en el modelo M4. En este caso, el modelo nos indica cudl es el coste del bien en origen;
ademas, también nos indica cuantas cuotas se han satisfecho en ejercicios anteriores (Ic
cual nos indicara si el contrato ldasingse ha producido durante este ejercicio o en ejer-
cicios anteriores), las cuotas satisfechas en este ejercicio y las cuotas pendientes a final del
ejercicio.

Por lo tanto, la aplicacion de fondos por adquisicion de inmovilizado se correspondera con
el importe del concepto «Entradas» de los modelos M3.1, M3.2 y el concepto de coste en
origen de los bienes en régimen de arrendamiento financiero realizados durante el presen-
te ejercicio del modelo M4.

b) Inmovilizaciones materiales.

Los movimientos de las partidas de inmovilizado material aparecen en los modelos M5.1
y M5.2 de la Memoria. De ellos, al igual que en el caso de las inmovilizaciones inmateria-
les, se desprende cual ha sido el importe de las entradas.

Ademas, la Memoria presenta otros dos modelos:

« M®6: en él se describen cuéles han sido las inversiones en inmovilizado material que
se han hecho a empresas del grupo y asociadas.

« M7: se informa sobre el inmovilizado material no afecto a la explotacion y el que
esté localizado fuera de Espafia.

Este tipo de informacion, siendo importante para el analisis de la empresa, no tiene utili-
dad para el célculo de la inversién de fondos y, por lo tanto, no lo utilizaremos.

¢) Inmovilizaciones financieras.

En todos los modelos relativos a las inmovilizaciones financieras, se ofrece informacion
sobre las entradas o inversiones en inmovilizado financiero de manera que, para conocer
cudl ha sido la inversion de fondos en empresas del grupo y asociadas, sera suficiente con
examinar ese epigrafe de los modelos correspondientes (mods. M10.1, M10.2, M11.1y
M11.2). En el caso de «Otras inversiones financieras» se deberia tomar la cifra de entradas
del modelo del «Estado de movimientos de las inmovilizaciones financieras» (mods. M8.1

y M8.2), que representa la totalidad de las inmovilizaciones financieras, y deducir la parte
correspondiente a empresas del grupo y asociadas.
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4. Adquisicion de acciones propias.

La adquisicién de acciones propias, bien sea para reduccién de capital o por otros motivos, se
encuentra analizada en el modelo M19.4, correspondiente al apartado de Fondos propios.

En este modelo se desglosan todas las posibles operaciones y, entre ellas, las inversiones di
fondos en adquisiciones de acciones propias se encontraran dentro del epigrafe «Otros aumentos»

5. Reducciones de capital.

Este apartado se encuentra analizado, dentro de los Fondos propios, en el modelo M19.1 donde
se desglosan los movimientos de la cuenta de Capital suscrito. En él, el epigrafe de «Reintegro a los
accionistas» serd el que indique cuales han sido las aplicaciones de fondos por reducciones de capita

6. Dividendos.

En el modelo M1 de la Memoria se especifica como ése realiza la distribucion de resultados
y, entre ellos, cual es la cuantia para repartir como dividendos.

7. Cancelacidn o traspaso a corto plazo de deuda a largo plazo.

En este apartado se analizan las deudas a largo plazo que han sido canceladas o traspasada:
corto plazo, entre ellas:

a) Empréstitos y otros pasivos analogos.

d) De otras deudas.

Estos dos epigrafes aparecen incluidos en el modelo M28, donde se especifica el importe de
los vencimientos por afos.

El inconveniente de este modelo es que no se separan las deudas cuyo vencimiento inicial era
a corto plazo de las deudas con vencimiento a largo plazo. Por lo tanto, se puede obtener informa-
cion sobre los vencimientos a un afio, pero no se puede saber si dichos vencimientos proceden dt
deudas a corto plazo o son traspasos de deudas a largo plazo.

Por otra parte, al tener informacion solamente sobre los vencimientos pero no sobre los movi-
mientos de las cuentas, con este modelo no es posible saber cuales han sido las cancelaciones en e
ejercicio.
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Otra manera de ver como ha sido la evolucién de estas deudas de un ejercicio a otro seria ana
lizando los epigrafes del Pasivo del Balance D.I (para empréstitos), D.II (para deudas con entidades
de crédito) y D.IV (para otros acreedores). Esto permitiria conocer la variacion total, pero tampoco
seria posible deducir la cuantia de aumento de las deudas, cuéles han sido las cancelaciones o q
cantidades se han traspasado a corto plazo.

En el caso de los empréstitos, el modelo M23 muestra las «Obligaciones y bonos en circula-
cion» al cierre del ejercicio que nos permite conocer las obligaciones a corto plazo, esto es, las que
han sido traspasadas a corto plazo durante este ejercicio, pero si ha habido una cancelacién antici
pada no se puede conocer. En el caso de que tuviésemos la misma informacion pero relativa al ejer
cicio anterior, se podrian comparar y ver si ha habido alguna cancelacién anticipada.

b) De empresas del grupo.
c) De empresas asociadas.

La informacién sobre este tipo de deudas se presenta en el modelo M27 y, al igual que en
el caso de las deudas mencionadas anteriormente, se ofrece solamente informacion sobre
la fecha de vencimiento de las mismas. Por consiguiente, tampoco en este caso se podriar
deducir qué fondos se han aplicado para su cancelacion o traspaso a corto plazo.

e) De proveedores de inmovilizado y otros.

El modelo M26 trata sobre el epigrafe D.IV.2 del Pasivo del Balance, es decir, «Deudas a
largo plazo transformables en subvenciones», «Proveedores de inmovilizado a largo plazo»
y «Otras deudas a largo plazo». En el mismo se ofrece informacion sobre cudl es el saldo
final de cada una de ellas, pero no de sus movimientos durante el ejercicio. Por lo tanto,
tampoco podremos saber las aplicaciones de fondos por este motivo.

8. Provisiones para riesgos y gastos.

Las provisiones se encuentran recogidas en los modelos M24 y M25 de la Memoria. En el pri-
mero se tratan los movimientos de la cuenta «Provisiones para pensiones y obligaciones similaresy:
y en el segundo se tratan, de forma mas resumida, el resto de provisiones del grupo 1.

En ambos casos, quedan claramente desglosados los conceptos de dotacion, aplicacion y exce
so de provisiones, por lo que el empleo de fondos por aplicacion de provisiones se puede deducir

facilmente.

Véase tabla 2.
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1.3. Cursos aplicados/procedentes de las operaciones.

Este epigrafe recoge los recursos obtenidos de operaciones corrientes, es decir, los que cons
tituyen la actividad ordinaria de la empresa.

La Norma de Valoracion 8.2, el Cuadro de financiacion, apartado d) indié@sqasultados
del ejercicio seran objeto de correccion para eliminar los beneficios o pérdidas que sean conse-
cuencia de correcciones valorativas de activos inmovilizados o pasivos a largo plazo, los gastos o
ingresos que no hayan supuesto variacién del capital circulante y los resultados obtenidos en la ena-
jenacion de elementos de inmoviliza#sto es, lo que se busca en el Cuadro de Financiacién es
pasar del concepto resultado del ejercicio representante de un excedente de riqueza patrimonial, ¢
otro que tenga una significacion de excedente financiero y, por lo tanto, represente la diferencia de
flujos de entrada y salida producidos por la actividad ordinaria de la empresa.

Las correcciones que se citan en dicho apartado son las siguientes:

< Dotaciones a las amortizaciones y provisiones de inmovilizado: en el caso del inmoviliza-
do inmaterial, ambos conceptos aparecen en los modelos M3.1 y M3.2; en el inmoviliza-
do material, en los modelos M5.1 y M5.2; y en el inmovilizado financiero, las dotaciones
a las provisiones aparecen en los modelos M8.1 y M8.2.

« Dotacion a la provisién para riesgos y gastos: aparecen reflejadas en los modelos M24, para
las provisiones para pensiones y obligaciones similares, y M25, para el resto de provisiones.

* Gastos derivados de intereses diferidos: como ya se ha mencionado al tratar los distintos
tipos de deudas a largo plazo, los modelos oficiales de la Memoria no exigen expresar la
posible diferencia entre los valores recibidos y los valores de reembolso. Ademas, en el
Balance esta informacioén est4 incluida en el Activo, apartado C) «Gastos a distribuir en
varios ejercicios» junto con otros gastos y, en Pérdidas y Ganancias, los «Gastos por inte-
reses diferidos» correspondientes al ejercicio son cargados en las cuentas de intereses de
deudas, por lo que la diferencia entre los intereses pagados y, los simplemente periodifica-
dos no se puede conocer.

* Amortizaciéon de gastos de formalizacién de deudas: como en el caso anterior, esta infor-
macioén no se puede deducir de la Memoria (ya que no aparece ninguno de los modelos),
ni del Balance (esta incluido en Gastos a distribuir en varios ejercicios), ni en Pérdidas y
Ganancias (su saneamiento se realiza con cargo a la cuenta de Otros gastos financieros).

« Diferencias de cambio negativas: el importe correspondiente aparece expresado en la cuen-
ta de Pérdidas y Ganancias, A) Gastos, 9. Diferencias negativas de cambio.

« Pérdidas en la enajenacién de inmovilizado: también en este caso podemos obtener el impor-
te de la cuenta de Pérdidas y Ganancias, A) Gastos, 11. Pérdidas procedentes del inmovi-
lizado inmaterial, material y cartera de control.
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Impuesto sobre Sociedades diferido en el ejercicio y los ajustes pertinentes. La informa-
cion sobre la conciliacion del resultado con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
es exigida en el apartado 15 de la Memoria, pero no estd normalizado. Por lo tanto, no se
puede obtener esta informacion.

Excesos de provisiones de inmovilizado. Al igual que en el caso de las dotaciones a las pro-
visiones, el concepto de «Aplicaciones y baja de provisiones» aparece tanto en los mode-
los M3.1 y M3.2 para inmovilizaciones inmateriales como en los modelos M5.1 y M5.2
para las materiales y M8.1 y M8.2 para las financieras. De aqui se podria deducir cual ha
sido la aplicacion de provisiones, pero no se puede conocer si ha habido excesos de provi-
siones.

Excesos de provisiones para riesgos y gastos: los excesos de provisién para pensiones y
obligaciones similares aparecen en el modelo M24. Asimismo, en el modelo M25 de la
Memoria, relativo a otras provisiones del grupo 1, aparece un apartado de «Excesos».

Ingresos derivados de intereses diferidos: aparecen en la partida B.3 del Pasivo del Balance
bajo el titulo de Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios. Por consiguiente, se podra
conocer cual ha sido la variacion de esta cuenta de un ejercicio a otro pero no se podran
conocer los distintos movimientos que han llevado a esa variacion.

Diferencias de cambio positivas: aparecen reflejadas en la partida B.8 de los Ingresos de la
cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Beneficios en la enajenacion de inmovilizado: su importe se encuentra reflejado en la par-
tida B.9 de los Ingresos de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Subvenciones de capital traspasadas al resultado del ejercicio: dentro de modelo M23 (sub-
venciones) se tratan todos los movimientos de las subvenciones de capital, entre ellos, la
subvenciones de capital traspasadas al resultado del ejercicio.

Impuesto sobre Sociedades anticipado en el ejercicio y crédito impositivo generado en el
ejercicio por compensacion de pérdida y los ajustes pertinentes. Como ya se ha menciona-
do anteriormente, la conciliacién entre resultado del ejercicio y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades debe aparecer en la Memoria, aunque no se haya previsto ur
modelo normalizado para ello.

Véase tabla 3.
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IV. CONCLUSIONES

Del analisis anterior se puede concluir:

1. La elaboracion del Cuadro de Financiacién, segun lo establecido en el PGC, no se puede
realizar desde el exterior de la empresa utilizando exclusivamente los datos ofrecidos por
las cuentas anuales, ya que resultan insuficientes en los siguientes apartados:

Origenes de fondos:

» Apartado 3, Subvenciones de capital.

» Apartado 4: Deudas a largo plazo.

» Apartado 5: Enajenacién de inmovilizado.

» Apartado 6: Enajenacion de acciones propias.

» Apartado 7: Cancelacién anticipada o traspaso a ¢/p de inmov. financieras.
Aplicaciones de fondos:

» Apartado 2: Gastos de establecimiento y formalizacion de deudas.

» Apartado 7: Cancelacién o traspaso a corto plazo de deuda a largo plazo.
Recursos aplicados/procedentes de las operaciones:

» Gastos derivados de intereses diferidos.

* Amortizacion de gastos de formalizacion de deudas.

» Impuesto sobre Sociedades diferido en el ejercicio y los ajustes pertinentes.
» Exceso de provisiones de inmovilizado.

* Ingresos derivados de intereses diferidos.

» Impuesto sobre Sociedades anticipado en el ejercicio y crédito impositivo generado en
el ejercicio por compensacion de pérdida y los ajustes pertinentes.

2. De dicho andlisis se deduce también que, en muchos casos, la falta de datos se podris
solventar presentando la informacién, en algunos casos de forma méas agregada (ej.: en
el caso del valor de enajenacién del inmovilizado, sin hacer la separacion entre el inmo-
vilizado inmaterial, material y financiero) y en otros, esa falta de datos no es demasia-
do relevante en cuanto a la totalidad de los recursos obtenidos o empleados (ej.: gastos
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de formalizacion de deudas). Ello implica que, aunque no se puede confeccionar un
Cuadro de Financiacion segun las Normas de Elaboracion del PGC, seria posible reali-
zar un estado aproximativo.

Como consecuencia, pensamos que los datos no presentados en la Memoria que nos impi-
den la confeccion del Cuadro de Financiacién deberian ser incluidos en ésta, puesto que
pueden servir de fuente, no sélo para la obtencién del estado sino ademés como informa-
cion para el proceso de andlisis.

3. La consecuencia del apartado anterior es que el Cuadro de Financiacién no es un estadc
gue por si mismo proporcione informacién indispensable para la toma de decisiones, ya
gue la informacion que ofrece se podria conseguir de forma aproximada a partir del resto
de las Cuentas Anuales presentadas por la empresa.

4. Aunque el Cuadro de Financiacion, tal y como lo establece el PGC, no sea un estado con-
table indispensable segun el presente analisis, la doctrina sefiala la necesidad de que exis
ta un estado de flujos de fondos complementario a los estados contables tradicionales que
permita a los usuarios una mejor evaluacion de la situacion de la sociedad.

5. El estado que consideramos que seria mas adecuado, en la linea de los pronunciamiento:
de AECA asi como de las normas internacionales del IASC, seria el Estado de Flujos de
Tesoreria. Esto es debido a que pensamos que podria ser mas util a los usuarios de la infor:
macion contable ya que les suministraria las bases para evaluar la capacidad de la empre-
sa para generar efectivo y asi evaluar su situacion, no sélo de rentabilidad sino también de
liquidez y solvencia. Ademas, al ser un estado que analiza los flujos de fondos liquidos o
tesoreria, se estaria analizando una variable que, por una parte, permite comparaciones entr
distintas sociedades, ya que a diferencia del resultado contable no existen distintas alter-
nativas para su contabilizacion y, por otra, es un concepto entendible por cualquier usua-
rio aunque no sea un experto contable.
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NOTAS

1 para mayor ampliacién véase ReRo ToRRE(1989) y J.A. ®NzALO ANGULO (1990).
2 Su operatoria seria:
a) Se relacionan todos los asientos de la contabilidad financiera en que intervienen las cuentas previstas en el Cuadro de
Financiacion.
b) Se trasladan a asientos que reflejen flujos de fondos, previo disefio de un sistema de registro por partida doble de los
mismos.
¢) Los saldos de dichas cuentas seran los importes de las distintas partidas u origenes y aplicaciones de recursos del Cuadt
de Financiacion sin necesidad de ajustes suplementarios.
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