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I Extracto:

Un estado de tesoreria que forme parte de las Cuentas Anuales
debiera caracterizarse por su objetividad y facilidad de compren-
sién. Sin embargo, a juicio del autor, no siempre se alcanzan esas
caracteristicas. El presente trabajo hace un anlisis critico de los
elementos que configuran dicho estado, tanto en la doctrina mas
generalizada como en su concrecion en los principales modelos de
estados de tesoreria normalizados. Concluye proponiendo los con-
ceptos que mas se ajustan a las posibilidades y limitaciones de la
contabilidad financiera. En nuestro pais destaca la Propuesta de
Documento de la AECA (1996) que es especialmente tenida en
cuenta, aunque no se concibe este trabajo como un analisis de dicho

documento, sino del estado de la cuestion en general.
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I.INTRODUCCION

Laimplantacién en las Cuentas Anuales de un estado financiero que presente los movimien-
tos de tesoreria (1) es un proceso ineludible, si se consideran las tendencias internacionalesy las
necesidades de informacion de | os distintos usuarios. Por este motivo, €l estudio del estado de teso-
reria ha despertado recientemente mayor interés tanto para la doctrina como parala practica conta:
ble, apareciendo con mayor frecuencia trabajos de investigacion sobre este tema.

L os anteriores model os normali zados sobre estados de origenesy aplicaciones de fondos, los
cuales trataban de mostrar los movimientos del capital circulante, se caracterizaban por lafalta de
claridad sobre lo que se pretendia, fomentando la ambigtiedad en |os diferentes elementos que los
configuraban. Como reaccién aparece una blsqueda de mayor concrecion, objetividad y compren-
sibilidad, por lo que los organismos emisores de normas comienzan a regular |os estados de tesore-
ria. Sin embargo, en ocasiones, los desarrollos realizados, |gjos de aclarar y concretar, han oscure-
cido los conceptosy, por tanto, dificultado la préctica.

Un estado que en principio sugeriria una lectura facilmente comprensible, se haido concre-
tando en modelos que no siempre atienden ala sencillez centrada en |os conceptos de cobro y pago.
Esta situacion ha motivado la presente revision de los principios generales sobre los que basar un
modelo de estado de tesoreria, exponiendo las posibilidades que ofrece la regulacion del estado de
tesoreriacon el objetivo fundamental de mostrar en puridad, através de la consideracion directa de
|as transacciones, |os movimientos de tesoreria que se derivan de los cobros y pagos del periodo. El
modelo sobre € que se discute, por tanto, se enmarca dentro de la contabilidad financiera, entendi-
dacomo un deber de informacién del empresario, por lo que las posibilidades y la determinacién de
los diferentes el ementos del model o tendran en cuentalas limitaciones propias de este tipo de infor-
macion contable.

(1) Recibira el nombre de «estado de tesoreria»; se entiende que éste es el que con mas sencillez recoge su naturaleza y
contenido, si bien se aceptan como plenamente vélidas las diferentes denominaciones que recibe.
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La presente revisién de los elementos que configuran el estado de tesoreria se realizamedian-
te una exposicion critica de la doctrinamas generalizaday su concrecion en los diferentes model os
vigentes, con el fin de proponer unas conceptuaciones para dichos elementos que persigan la con-
secucion de un estado de tesoreria objetivo y facil de comprender. También se proponen criterios
paralaconsideracion de | as transacciones no monetarias, |lacompensacion de saldosy laconversién
paralos flujos de tesoreria en moneda extranjera, aspectos con los que se introduce mayor grado de
subjetividad. Partiendo de las concepciones de sus elementos, el Gltimo punto propone un método
paralaelaboracion del estado de tesoreriaindividual que con iguales principios se aplicaen la€ela
boracion del estado consolidado.

En nuestro pais son numerosos | os trabajos que han abordado el tema. Entre ellos destaca la
Propuesta de Documento de laAECA (1996): «El estado de flujos de tesoreria» (2). Esta propuesta
sera especialmente tenida en cuenta, aunque no se concibe este trabajo como un andlisis de dicho
documento, sino del estado de la cuestién en general .

Por ultimo, el presente trabajo no discutiré la utilidad del estado de tesoreria dentro de las
Cuentas Anuales. Se comparte «la profunda conviccién sobre la necesidad de incorporar alainfor-
macion financieralaimagen de los movimientos de tesoreria habidos en el periodo» (AECA, 1996,
pag. 11).

L as opiniones que se expresan son las propias del autor que no pretenden representar o expo-
ner otras distintas de las suyas.

I1. CONCEPTO DE ESTADO DE TESORERIA

En este punto se desarrollarén las consideraciones necesarias para definir un estado de teso-
reria circunscrito al ambito de la contabilidad financiera, que debe estar presidido por las caracte-
risticas de objetividad y facilidad de comprensién, y que sus contenidos informativos han de ser,
sobre todo, mostrar 1os cobros y pagos del periodo presentados de modo que se facilite su lectura.
A lavistadelo cual, se puede establecer e siguiente concepto:

El estado de tesoreriaeslaparte delas Cuentas Anuales en laque se muestran lasentra-
dasy salidas de tesoreria durante un periodo agrupadas por su naturaleza.

(2) Enlo sucesivo: la Propuesta de Documento.

- 200 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 178

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



| EL ESTADO DE TESORERIA: ELEMENTOS CONCEPTUALES Antonio Pancorbo de Rato

1. Caracteristicas.

Como primera premisa, conviene tener presente que el estado de tesoreria se destinaaformar
parte de las Cuentas Anuales, que se enmarcan dentro de la contabilidad financiera, entendida como
un deber publico de los administradores para dar cuenta de cierta informacion de naturaleza conta-
ble que es considerada como un bien publico por colaborar en laevaluacién delosriesgos de laenti-
dad que informa (3). Por lo tanto, el estado de tesoreria encuadrado dentro de la contabilidad finan-
cierano esun elemento de gestion, como tampoco |0 esladeclaracion del Impuesto sobre Sociedades.
Pretenderlo dificultaria crear un modelo de alguna utilidad. Esta limitado por constituir una infor-
macion pasada que trata de evitar la subjetividad de quien informa. Esto determinara en gran medi-
da sus posibilidades.

Asumido el ambito de desarrolloy aceptadas sus limitaciones, el motivo de laamplia acepta-
cion del estado de tesoreriay su progresiva adopcion como € estado financiero que informa sobre
los flujos de fondos de la actividad empresarial (cfr. AECA, 1996, pag. 14), se debe a dos caracte-
risticas que lo deben presidir: laobjetividad y lafacilidad de comprension.

Laintencion explicita de armar el estado de tesoreria de objetividad y facilidad de compren-
siOn surge como reaccion alos anteriores model os con |os que se pretendia, desde la «rigidez» dela
contabilidad financiera, representar los flujos de fondos de una formaimprecisa, donde la variedad
de conceptos y model os concretos dificultaba su lectura. En el caso espafiol se puede concretar en
el Cuadro de Financiacién y anteriormente con el Cuadro de Financiamiento que, en opinion de
FERNANDEZ PENA (1988), constituy6 una de |as partes méas desafortunadas del anterior Plan
Genera de Contabilidad.

Laobjetividad del estado de tesoreriaes unacualidad que debe atender acadauno delos movi-
mientos de tesoreria, con independencia del modo de pensar o sentir del responsable de redactarlo.

De acuerdo con LAUVER (FASB, 1987, pag. 12), €l estado de tesoreria no trae consigo nin-
gun aspecto en cuanto areconoci miento, medida o estimacion. Por definicion, soloincluyelos efec-
tos de transacciones identificables e incuestionables, por lo que el proceso de informacién financie-
raimplicasilo dostareas: laprimeraes agregar cobrosy pagos similares parafacilitar lacomunicacion
y lacomprension, y haciéndol o de modo consistente; la segunda es caracterizar de formaprecisalas
diferentes agregaciones para que haya pocas posi bilidades de que sean malinterpretadas. En este sen-
tido es significativo comentar que Raymond C. LAUVER fue uno de los tres miembros del comité,
compuesto por un total de siete, que voto en contradel texto final de dichanorma. Uno delos moti-
VOS que expone es que precisamente el SFAS 95 no logra ninguna de estas dos taress.

(3) «Es costumbre dividir la contabilidad en dos grandes éareas, la contabilidad de gestion y la contabilidad financiera. La
primeratrata sobre la provision de informacion aladireccion y es, por tanto, internaala empresa. La segunda, la con-
tabilidad financiera, trata sobre la provision de informacion a los proveedores de recursos financieros (como su nom-
bre sugiere) y aotras partes interesadas que sean externas ala empresa». Geoffrey WHITTINGTON: «Accounting and
finance». En: The new Palgrave dictionary of money and finance, 1992.
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Lafacilidad de comprension es una caracteristica en principio innata al estado de tesoreria,
yaque se puede asegurar que Se encuentraen laexperienciade cualquier usuario, por escasa que sea
su relacion con la actividad empresarial y el modo en que la contabilidad la representa, €l concepto
de cobro y de pago.

Por lo tanto, cuanto menos se agje la redaccién final del estado de tesoreria de mostrar los
cobros y pagos habidos en €l gjercicio, mas cerca se estara de un estado objetivo y facil de com-
prender. Solamente el nombre de estado de tesoreria no es garantia de que se esta ante un estado
financiero objetivo y facil de comprender si lanorma que lo regula no promueve esta realidad.

2. Contenido.

Ladefinicion de estado de tesoreria en la Propuesta de Documento (4) determina que su con-
tenido es mostrar los cobros y pagos con € fin de informar acerca de los movimientos de efectivo
producidos en €l gjercicio. A lo que afiade que se presenta en forma de documento, agrupando los
cobros y pagos por categorias o tipos de actividad. Este contenido, por otra parte, esta en linea con
la doctrina que internacional mente se esta siguiendo: «El propésito principal de un estado de teso-
reria es aportar informacion rel evante sobre los cobros y pagos de una empresa durante un periodo»
(FASB, 1989. SFAS 95, nim. 4) (5).

Sin embargo, como se verd més adelante, en la practica de elaboracion se encuentran obs-
taculos para redactar un estado que muestre exclusivamente los motivos de entradas y salidas de
tesoreria. En algunas de sus regulaciones se permite una redaccion acorde con las normas sin que
eso quieradecir que seinforma en puridad de |os motivos de cobro y pago. En concreto, nos referi-
mos apermitir que el concepto de tesoreriano esté lo suficientemente delimitado, y la presentacion
de latesoreria generada en | as operaciones de modo manifiestamente insuficiente.

Merece especial atencion dentro de su contenido ladeterminacién correctade latesoreriagene-
rada en las operaciones, que se entiende como el exceso de cobros sobre pagos en las actividades
habituales de la empresa, ya que son los fondos liquidos de que la empresa dispone en € periodo
parapagar dividendos, hacer frente alos desembol sos por inversionesy reembolsar la financiacién
ajena, todo ello sin recurrir afuentes externas (GONZALO y JIMENEZ, 1993, péag. 5).

(4) «Esun documento financiero que muestra, debidamente ordenados y agrupados por categorias o tipos de actividad, los
cobrosy los pagos habidos en una entidad, con €l fin de informar acerca de los movimientos de efectivo producidos en
el gercicio, asi como de ayudar al entendimiento de la evolucion de la tesoreriay demés medios liquidos manejados
por laempresa durante el mismo» (AECA, 1996, 13).

(5) Sepuededecir quelos pronunciamientos del organismo norteamericano Financial Accounting Sandards Board (FASB)
sobre el estado de tesoreria, por su influencia sobre €l resto de pronunciamientos nacionales e internacionales, repre-
senta las principales lineas de desarrollo actuales. Un andlisis de |as diferencias entre | os diferentes pronunciamientos
emitidos se muestraen el trabajo de STOLOWY y WAL SER-PROCHAZKA (1992).
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Lafaltade generacién de recursos hace necesario acudir a otras formas de financiar la activi-
dad mediante la aportacién de fondos por los accionistas o 10s acreedores que, de persistir la situa-
cion, verian disminuidas las posibilidades de restituir su inversién. Esta potencialidad de la empre-
sa es de especial interés para los que asumen los riesgos del pasivo por haber aportado fondos al
negocio: inversoresy acreedores. De hecho, como expone BERNSTEIN (1993, pag. 447) «losries-
gos a que estan expuestos | os prestamistas estan mas relacionados con fluctuaciones en la tesoreria
procedente de operaciones que con fluctuaciones del beneficio neto. Asi pues, lainformacion sobre
importes de entradasy salidas de tesoreria por operaciones esimportante alahorade evaluar lanatu-
raleza de esas fluctuaciones».

Latesoreriageneradaen las operaciones es, por tanto, un concepto similar a derecursos gene-
rados (6) propio del andlisis financiero (también llamado cash-flow en una de sus acepciones (7)),
cuyas Unicas diferencias son las que € anaista quiera establecer. Pero con la ventgja que, en este
caso, €l volumen de la tesoreria generada por las operaciones se ha de desprender directamente de
lalecturadel estado de tesoreria, sin que se precise ningun célculo abstracto y sofisticado para obte-
ner una cifra aproximada y poco fiable; o necesidad, més que ventgja, teniendo en cuenta las con-
clusiones del estudio de LARRAN (1997), donde «la tesoreria generada por |as operaciones ordi-
narias (...) no esta asociada significativamente con ninguna otra variable flujo obtenida a partir del
resultado contable. Estas Ultimas variables son las que se han venido utilizando tradicionalmente
como subrogados y acepciones del vocablo cash-flow en gran parte de laliteraturafinancieray con-
table».

De hecho, lainformacién que se desprende de |a tesoreria generada por |as actividades ordi-
narias es distinta de la que se desprende del resultado ordinario, y habria que advertir delos errores
alos que puede conducir interpretar la generacion de recursos como una medida de la rentabilidad,
o larentabilidad como una medida de la generacion de recursos. Esta confusion conceptua se deri-
vade que tradicionalmente se ha calculado y entendido la generacion de fondos por las operaciones
como € beneficio contable mas o menos los ajustes no monetarios, como las amortizaciones. En
opinién de LEE (1992) son considerables los peligros para la toma de decisiones de confundir los
dos mensajes contabl es; particularmente con respecto a asumir que tener un beneficio contable sig-
nifica que se dispone de una cantidad equival ente de generacion positivade fondos paralainversiéon
o ladistribucién.

(6) El término de recursos hace referencia a los recursos liquidos por no encontrar apropiado el hacer sinénimo de recur-
sos €l término de fondo de maniobra para una regulacién contable. Por otra parte, el término de recursos generados se
entiende que son los efectivamente generados por la explotacién, y no como ladiferenciade los saldosinicialesy fina-
les de tesoreria como indica FLORES (1997).

(7) Lostérminos cash-flow como recursos generados suelen ser términos polisémicos por ser propios del andlisis contable
donde la doctrina muestra poco acuerdo en los limites de |os conceptos (una relacion de sus diferentes significados se
puede encontrar en LARRAN, 1997). Estasfaltas de concrecion han dado lugar acomentarios como losde BERNSTEIN
(1993, pag. 432) parael que el término cash-flow es un concepto erréneo del flujo de tesoreria procedente de |as ope-
raciones, utilizado «por quienes tienen en mente objetivos concretos de persuasi on».
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Por supuesto, la tesoreria generada por las actividades ordinarias que se informa en € estado
de tesoreria no tiene por qué ser coincidente con los «recursos generados» del analisis contable. El
analista gjustard las cifras que le ofrecen las Cuentas Anuales de acuerdo con sus criterios, paralo
cual debe encontrar informacion suficiente que le permitaincluir o excluir flujos de tesoreriaque en
Su opinidn no respondan a su idea de recursos generados.

En general, la presentacion rigurosa de las entradas y salidas de tesoreria tiene grandes poten-
cialesde andlisis, como queda patente en buena parte de los trabaj os que se citan dentro de la biblio-
grafia. Esainformacion pasada sobre los origenes 'y aplicaciones de fondos liquidos constituye una
fuente valiosa para conocer el pasado financiero de laempresay estimar el equilibrio financiero en
d futuro, y, de forma genérica, enjuiciar las politicas financieras de la direccion.

[11. CONCEPTO DE TESORERIA

En los estados de flujos de fondos que se elaboran de acuerdo con las normas de la contabili-
dad financiera, el concepto de fondos (y su sindnimo en este contexto de «recursos») se deberia defi-
nir de maneraprecisay comun en consonanciacon las caracteristicas que presiden estetipo deinfor-
macion; comprensibilidad, comparabilidad, fiabilidad, relevancia. Por fondos, en espafiol y enrelacion
con el comercio, se entienden «los caudales, dinero, papel moneda, etcétera, perteneciente al tesoro
publico o a haber de un negociante» (8), es decir: fondos liquidos.

Por lo tanto, €l término «fondos» no deberia responder a una concepcidn mas propia del ané-
lisis 0 la gestion financiera de «fondo de maniobra», cuya determinacion depende del alcance que
el gestor 0 € analista quieran dar a proceso de produccién y venta hasta su cobro, ya que, para el
legislador, «la clasificacién de una partida como circulante o no circulante se basa més en conven-
ciones que sobre ninguna otra base conceptual» (International Accounting Standards Committee,
IAS 13, nim. 6).

El concepto de tesoreria también debe ser definido de manera precisay comun, frente a cual-
quier otro concepto que pueda introducir mayor 0 menor grado de ambigiiedad por parte de quien
informa. De acuerdo con €l actual Plan General de Contabilidad de 1990 (9), por tesoreria se entien-
de (grupo 57): cajay bancos, es decir,

(8) Real Academia Espariola. Diccionario dela lengua espafiola, 21.2 edicion, 1992.

(9) Ministerio de Economiay Hacienda: Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se desarrolla el Plan
General de Contabilidad. Boletin Oficia del Estado, 27 de diciembre de 1990.
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el efectivo en poder delaempresay los saldos afavor de la empresa de disponibilidad
inmediata en bancos, cagjas de ahorros y cooperativas de crédito, y entidades analogas
S setrata de saldos situados en el extranjero, tanto en pesetas como en divisas (10).

L os diferentes organismos emisores de normas contables han definido el concepto de tesore-
ria con laintencion de despegjar dudas en el término reconocidamente ambiguo de «fondos» que en
los model os anteriores podia ser definido de «diferentes maneras, aunque el término generalmente
se toma para hacer referenciaa "capital circulante" de unaempresa. El término "capital circulante"
es asimismo definido de diversas formas» (AMAT vy otros, 1994, pég. 3).

Sin embargo, |os pronunciamientos sobre las normas para la redaccién del estado de tesore-
riaen el entorno anglosajon han desarrollado un concepto de tesoreria (cash) dando paso ala sub-
jetividad por laindefinicién de los elementos que incluye distintos de la propiatesoreria. Siguiendo
la linea establecida por el Financial Accounting Standards Board (SFAS 95), la Propuesta de
Documento entiende un concepto ampliado de tesoreria bagjo € término de fondos liquidos:

El objetivo del Estado de Flujos de Tesoreria es presentar |os movimientos de los fon-
dosliquidos en € gercicio. Por fondos liquidos deben entenderse tanto la tesoreria en
si, como otras inversiones y formas de financiacion que sean capaces de transformarse
en medios de pago liquidos en un plazo relativamente breve de tiempo, a los que se
denomina como «otros medios liquidos equivalentes» (pég. 20).

Continua la Propuesta de Documento determinando qué se entenderd por otros medios liqui-
dos equivalentes, entre los que considera como elementos positivos inversiones financieras a corto
plazo y como componentes negativos los descubiertos en cuenta corriente bancaria y créditos de
naturaleza similar.

Sobre este concepto ampliado de tesoreria, esilustrativo el trabajode WALLACEyY COLLIER
(1991), en & que analizaban las definiciones habidas hasta entonces de cash (11), en las que encon-
traba «una confusion terminol 6gica», concluyendo que: «el resultado mas significativo es que "teso-
rerid’ no siempre es "tesoreria’ en los estados de tesoreria|...]. Este resultado entraen conflicto con
lacreenciade los entusiastas de la contabilidad de los flujos de caja de que la actividad financieray
|la marcha de una empresa tenderd a dar mayor énfasis al criterio de cagja, yaque latesoreria es mas

(10) Conviene matizar, de igual modo que lo hace la Propuesta de Documento de AECA, que |a tesoreria denominada en
moneda extranjerahade reunir los requisitos de que la empresa realice habitual mente pagosy cobros en esas monedas,
y no tengan problemas para su conversion en pesetas u otras monedas fuertes en los mercados de cambios.

(11) En concreto, |as definiciones que analiza son las correspondientes a los pronunciamientos que se emitieron en Canada,
1985; Nueva Zelanda, 1987; Estados Unidos, 1987; Sudéfrica, 1988y el Reino Unido, 1991. Asi como el entoncesborra-
dor de International Accounting Sandards Committee sobre el estado de tesoreria.
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apropiada como realidad objetiva, comparada con la naturaleza " conceptua" del devengo. También
pone de manifiesto un defecto en la comprensién del marco conceptual de lainformacion empresa
rial desarrollado por algunos organi smos nacional es emisores de normas contables. Finalmente, los
resultados demuestran que la comparabilidad naciona y global entre empresas de las cifras finan-
cieras no se mejorard necesariamente mediante lainformacién de los flujos de cajax».

El desénimo por € estado detesoreriaesrazonable s el objeto de estudio es un agregado ambi-
guo, algjado del concepto preciso de dinero: cualquier medio cominmente aceptado como pago a
cambio de bienesy servicios. Por |o que se puede afirmar que el éxitoy la aceptacion del estado de
tesoreria entre los usuarios de las Cuentas Anual es, encuentra uno de sus fundamentos en establ ecer
un concepto de tesoreria claro y no sujeto a interpretaciones subjetivas. Por tanto, el ya menciona-
do «cagjay bancos», si bien no recoge en toda su complgjidad |os componentes de la gestién de teso-
reria, es un concepto de fondos que, por ser objetivo, es Util.

A continuacion se analizard la idoneidad de los componentes positivos y negativos en rela-
cion a establecer un concepto de tesoreria objetivo y facil de entender.

1. Consideracion de otros medios liquidos equivalentes.

L a Propuesta de Documento define como componentes positivos detesoreria, «todaslasinver-
siones de tipo financiero que puedan ser convertidas en liquidez en un plazo muy corto, dando lugar
a cantidades predeterminadas de tesoreria, con un riesgo de cambio o cotizacion practicamente des-
preciable». Lo anterior creaindefinicidn en torno a esas «inversiones de tipo financiero» que «pue-
den» ser convertidas en liquidez en un «plazo muy corto» con un riesgo de cambio o cotizacion
«précticamente despreciable».

L as empresas obtienen un grado de libertad innecesario en la determinacion de otros medios
liquidos equivalentes que constituyen «una cifra sobre la que giran constantemente las decisiones
financieras que constituyen la funcion de tesoreria». Entender que «cada empresa en particular no
tendra problemas en identificar su composicién y determinar su importe», si lleva una gestion de
tesoreriamedianamente rigurosa, es completamente cierto. Pero lagestion de tesoreriaes &gil y cam-
biante, |o que amenazael principio de continuidad en la composicion de otros medios liquidos equi-
valentes, y reduce la caracteristica de comparabilidad. Por lo que no estan claro que hayavoluntad,
y si lahay, habria que preguntarse por qué, de complicar lainformacién financiera que se suminis-
traa publico especificando en cada momento, por cada empresa'y con cada gestor sus decisiones
tesoreras de inversion y financiacion.

La consideracion de otros medios liquidos equivalentes favorece una asignacion interesada
entrelos componentesy en este sentido distorsionael estado final que se redacte. Lanormas de con-
tabilidad financiera deben evitar, enlo posible, incluir criterios personales de gestion y centrarse en
exigir unainformacion lo més objetiva posible, para que seafiabley verificable.
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Por otraparte, agregar alatesoreria otros activos liquidos, ademas de limitar el contenido del
estado detesoreriaa excluir algunos movimientos, enturbialacomprension de un documento al que
se le ha denominado Estado de Flujos de Tesoreria, pues no es latesoreria el objeto de estudio, sino
un agregado compuesto por latesoreriajunto con otros activos'y pasivos que no son tesoreriadesde
un punto de vista contable, aunque si de gestion. La caracteristica ya comentada de la «facilidad de
comprension del documento, que puede ser leido e interpretado por cualquier usuario, incluso si
carece de conocimientos técnicos» (pag. 14), no pasa de ser una buena intencién mientras bajo un
nombre tan expresivo se redacte unainformacion distinta de lo que sugiere su titulo.

Puede resultar sintomatico que el organismo inglés ASB tuviera que retirar en larevision de
1996 de su norma FRS 1, dichos medios liquidos equival entes (cash-equivalents) como componen-
tesde su definicion de tesoreria, yaque «los encargados de la preparacion nuncallegaron a un acuer-
do sobre qué inversiones se deberian incluir como cash equivalents a causa de lo que difieren las
précticas en la gestion de tesoreria» (CRICHTON, 1996). Asi, en la norma FRS 1, revisada 1996,
muestra los movimientos de fondos derivados de la gestion de tesoreria, creando paraello unacabe-
cerabajo € titulo: «Gestion de recursos liquidos».

Nuestro actual Plan General de Contabilidad de 1990 no agrupa |os activos que constituyen
la gestion de tesoreria de la empresa informante. No seria facil de regular dadas las caracteristicas
personales de cada gestion de tesoreria. Tampoco hay necesidad de identificarlos en €l estado de
tesoreria, o que, por otra parte, ocultaria la informacién sobre |os flujos de fondos de las activida-
destesoreras delaempresa. Lo conveniente seriael tratamiento de estos activosy susflujos de teso-
reria derivados como sucede con €l resto de activos y asi permitir que el estado de tesoreria no se
aparte de su completay fécil comprension.

2. Consideracion de los descubiertos en cuenta.

L a Propuesta de Documento define como componentes negativos de latesoreria, aefectos del
Estado de Flujos de Tesoreria que desarrolla, «los descubiertos en cuenta corriente bancaria, o cré-
ditos bancarios de tipo similar, cualquiera que sea su denominacion, que se utilicen habitualmente
como instrumentos de gestion de tesorerian.

La posicién tomada por la Propuesta de Documento no es doctrina pacifica, de hecho es un
temaabierto a debate. Larespuestadifiere de paisapais. FASB consideralos descubiertos en cuen-
tas alavista como origen de fondos procedentes de las actividades de financiacion; practicamente
el resto de pronunciamientos nacionales los consideran restando dentro del concepto de tesoreria.
Incluido ASB que, pese a esfuerzo por presentar un modelo de estado de tesoreria (FRS 1, revisa-
do 1996) donde «lacgjaesé rey, y hasido de nuevo coronado» (CRICHTON, 1996), presentando-
lo como «el primer estado de tesoreria genuino en el mundo», define tesoreria (cash) como el efec-
tivo en poder de laempresay los depdsitos bancarios disponibles alavista, menos los descubiertos
exigiblesalavista.
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Por su parte, International Accounting Sandards Committee, propone una solucién que trata
de satisfacer atodo el mundo (IAS 7, revisada 1992, nim. 8): «los préstamos bancarios se conside-
ran, en general, como actividades de financiacién. En algunos paises, sin embargo, |os descubiertos
en cuenta bancariaexigibles alavistaforman parte integrante de la gestion de tesoreria de laempre-
sa. En tales circunstancias, los descubiertos se incluyen como componentes de la tesoreriay otros
medios liquidos equivalentes».

Lainclusién de los descubiertos dentro de otros medios liquidos equivalentes ha tenido
sus criticas. Como hizo notar en FranciaMichel TERNISIEN (citado por STOLOWY y WAL SER-
PROCHAZKA, 1992), parael que la separacion delos créditos a corto plazo y otras deudas hace
imposible explicar el cambio total en el endeudamiento y medir el apalancamiento financiero de
forma precisa.

Las normas en la contabilidad financiera consideran que latesoreria es un concepto «activo»:
«figurarden € activo del balance», indicael Plan General de Contabilidad de 1990. L as cuentas de
caja, por suponer existencias fisicas, no pueden tener saldo acreedor; y las cuentas de bancos que se
encuentren en descubierto no seria correcto por el principio de no compensacion incorporarlas con
signo menos alos saldos de tesoreria, sino que figurarén dentro de las deudas a corto plazo con enti-
dades de crédito. Seria un error situar las cuentas de tesoreria dentro del pasivo del balance. Por lo
gue, la consideracion de los descubiertos como partida minorante de la tesoreria, daria lugar, apar-
tede poder registrar una «tesoreria acreedora», amostrar en €l estado detesoreriaunacifradiferente
deladel baance.

En cuanto ala naturaleza de | os descubiertos en cuentas bancarias a la vista, es una aper-
turano formalizada de crédito. «Se trata de una modalidad especial del crédito de tesoreria, con
una gran fluidez de concesion, que facilitala gestion de tesoreria de las empresas» (12). Por esta
natural eza parece que la postura mas acertada es entenderl os como parte de las entradas de teso-
reria provenientes de las actividades de financiacion que como una partida acreedora dentro de
latesoreria.

No mejoralainformacion incluir dentro de tesoreria un modo de financiacion que se deberia
mostrar como fuente de recursos aprovechando las posibilidades de explotar las lineas concedidas
de crédito. Qué sentido tiene deducir de las cifras positivas de tesoreria operaciones a corto plazo u
onerosisimos descubiertos que mostrarian de formamas completalos origenes de fondos de laempre-
sadurante el periodo.

(12) Pedro PEDRAJA GARCIA. Contabilidad y andlisis de balances en la banca. Centro de Formacion del Banco de Espaiia.
Madrid, 1993, pag. 211.
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IV. CALCULO DE LOSFLUJOSDE TESORERIA

Para que sea coherente un model o de estado de tesoreria que informe sobre |os movimientos
de tesoreria derivados de los cobros y pagos del periodo, es necesario que el método de célculo de
los flujos se obtenga a partir de la consideracion directa de |as transacciones. Este es el (inico modo
de garantizar que se esta informando de todos |os cobros y pagos realizados. Sin embargo, ésta no
suele ser la préactica habitual en la elaboracion del estado de tesoreria. En este punto se van atratar
los aspectos concernientes a calculo de los flujos de tesoreria que garanticen al lector de los esta-
dosfinancieros su fiabilidad como verdaderos cobrosy pagos, y que contribuyan a una presentacion
facilmente comprensible.

1. Diferentes métodos de célculo.

De acuerdo con GONZALO (1990), hay que tener presente que un calculo adecuado de los
movimientos de fondos ha de cumplir |os siguientes requisitos:

1. Losflujos de fondos han de poder ser «observados» de forma objetiva por un eventual
espectador, esto es, no pueden ser objeto de hipdtesis, juicios o0 suposiciones;

2. Lavaloracion de los flujos viene dada de forma incontestable en las transacciones, y no
puede ser objeto de estimaciones, cdlculos o previsiones;

3. Losflujos seencuentran fijados al periodo contable de referencia, sin depender de los que
se vayan adar en otros futuros o de los que han ocurrido en el pasado.

Se han descrito dos métodos para presentar la tesoreria generada o aplicada por las activida-
desordinarias: un método directo, que presentalosimportes brutos de | os diferentes cobrosy pagos;
y un método indirecto, que presenta dicho importe como una conciliacion entre el beneficio ordina-
rioy latesorerianetade las actividades ordinarias. L as anteriores formas de presentacion sirven para
introducir a su vez los dos métodos generales para €l calculo de todos los flujos del estado de teso-
reria que se pueden dar en la practica, y las conclusiones que se extraigan de |as anteriores dos for-
mas de presentacion de |a tesoreria generada en las actividades ordinarias se pueden extender alos
siguientes dos métodos de calculo:

— «Método directo». Sefundamentaen laconsideracién directade las transacciones, median-
telasumaagebraicade los diferentes cobros y pagos que se producen en cada unade las
transacciones.
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— «Método indirecto». Se fundamenta en la reconstruccién de los procesos contables de las
transacciones paraobtener losimportes delos pagosy |os cobros, principa mente median-
te el guste delacifrade resultados por |as partidas no monetarias, y la conciliacion expli-
cativa de las diferencias entre el saldo de balanceinicial y final.

La aplicacion préctica del célculo de los diferentes flujos de estado a través de un «método
indirecto» no cumple con |os requisitos necesarios apuntados anteriormente por GONZALO. El
importe de | os flujos obtenidos por el método de céalculo indirecto no puede ser observado de forma
objetiva por un eventual espectador, por proceder de un proceso de reconstruccion o conciliacion;
tampoco la valoracion de los flujos viene incontestablemente de |as transacciones, pues son en si
mismos calculados lo que favorece olvidos, de modo gque aunque ambos métodos se podriallegar a
ofrecer un resultado mateméaticamente idéntico, no son indiferentes en cuanto a lafiabilidad de los
importes obtenidos, ya que pueden surgir problemas de exactitud al emplear el método indirecto por
el mayor riesgo de error que supone lareconstruccion de los diferentes procesos contabl es. En cuan-
toal tercer requisito, dependera del model o elegido que considere o no como verdaderos fondos par-
tidas generadas por |os principios del devengo, de prudenciay de correlacion entre ingresos y gas-
tos, entre otros, como podria suceder por lafalta de excesivo rigor del método indirecto.

RIVERO y RIVERO (1992, p4g. 209 y ss.) explican el método directo como la «metodol o-
gia parala obtencion del cash-flow desde el interior de la empresa», y el méodo indirecto como la
«metodol ogia parala obtencion del cash-flow desde el exterior de la empresa.

Esta primera consideracion de la fiabilidad, adecuacién y entorno en que se encuadran cada
uno de los dos métodos nos decantaria hacia la necesidad de elaboracion del estado de tesoreria a
partir delaconsideracion directade las transacciones como lamas apropiadasi se esperaexigir dicho
estado como parte de las Cuentas Anuales (13).

Sin embargo, agunos analistas se muestran partidarios del método indirecto, ya que estiman
los flujos futuros de tesoreria calculando primero los niveles futuros de beneficio y ajustandolos
luego para los adelantos y atrasos entre beneficio y tesoreria procedente de las operaciones
(BERNSTEIN, 1993, pag. 456). Y, por otra parte, e método indirecto es usado y permitido por la
gran parte de las normas emitidas parala presentaci6n de la partida més esclarecedora sobre la situa-
cion financiera de laempresa: latesoreria generada por las operaciones propias de la explotacion o,
como vimos que se denomina en términos de andlisis financiero, la generacion de recursos. Sobre
los motivos que influyeron en la aceptaci on de este método por parte del FASB, esinteresante el tra-
bajo de BAHNSON y otros (1996); en su opinion se partio deindecisionesy premisas erroneas sobre
lautilidad y dificultad del método.

(13) Lasolucion presentadapor GONZALEZ PASCUAL (1997) de construccion del estado de tesoreriaapartir de dos balan-
ces consecutivos, la cuenta de pérdidas y ganancias e informaciones complementarias, solo se podria admitir parafor-
mar parte de las Cuentas Anuales como una solucion transitoria. Su @mbito de aplicacion, por tanto, no debe pasar de
la obtencién de informacién para el andlisis personal.
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No todos los organismos emisores de normas contables son del mismo parecer. Australian
Accounting Standards Board (1991), en su normaAASB 1026, nims. 17 y 18 (14), indica que los
flujos de tesoreria procedentes de | as operaciones se han de presentar empleando el método directo,
afiadiendo la conciliacion entre dicho importe neto con su correspondiente en la cuenta de pérdidas
y ganancias. Comenta la propia norma:

Estanormarequiere el método directo de presentacion en el estado de tesoreria, porque
este método proporcionainformacion que no esta disponible en €l balancey cuentade
pérdidas y ganancias. Proporciona una base mas (til para estimar futuros flujos de cgja
gue un método de presentacion que muestre sdlo e importe neto de los flujos de caja
procedentes de las operaciones y no informa de los componentes individuales de dicho
flujo decga

El principal escollo que sin duda se debe superar para la aceptacion de un «método directo»
no es conceptual, sino laval oracién de su mayor coste, tanto econdémico como de reeducacion (LEE,
1992) en el «andlisis precontable (15)» previo a registro de las transacciones. Lo que ha motivado
gue la mayoria de los organismos emisores de normas (de especial mencién Financial Accounting
Sandards Board) influidos por los argumentos de quienes debian suministrar la informacién, que
afirmaban que ese método suponia excesivos costes de aplicacion, decidieron autorizar €l método
indirecto, y simplemente recomiendan el método directo.

Manifestar que el coste es excesivo es una cuestion del valor que se le otorgue alainforma-
€ion que se presente bajo cada uno de los diferentes métodos paraa canzar la cifrade tesoreriagene-
rada en las actividades ordinarias, comparado con el coste de obtenerla. Dicho de otro modo, de la
importancia que sele dé alafiabilidad de losimportes presentadosy alacomprensibilidad y expre-
sividad del detalle de los componentes de cobro y pago que lo componen.

Asi se entiende que €l organismo inglés, Accounting Sandards Board (FRS 1, revisada 1996),
concedalaposibilidad de utilizar cualquiera de los dos métodos pues no estima que la utilidad de la
presentacion por €l método directo de la cifra de recursos generados por |as operaciones supere los
costes de aplicar dicho método.

El comité hace notar que no ha creido que en todos los casos |os beneficios para los
usuarios de estainformacion sean mayores que |os costes parala entidad informante de
proveerlay, por lo tanto, no ha requerido que dicha informacion sea dada. El comité
mantiene su opinién, por lo que la presente norma contabl e propone recomendar € méto-
do directo Unicamente cuando |os beneficios potenciales sean mayores que |os costes
de proporcionarla (Ap. 111, nim. 18 in fine).

(14) Deigua modo que New Zealand Society of Accountants (1994), FRS 10, nim. 5.8.

(15) De acuerdo con el tratamiento dado en la clésicaobradel profesor José Maria FERNANDEZ PIRLA: Teoria econdmi-
ca de la contabilidad. Madrid, 1967 (5.2 edicién).
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Para otros, las consideraciones sobre el coste son poco relevantes comparadas con los bene-
ficiosde aumentar el interés por los estados financieros através de laredacci 6n de un estado de teso-
reria mas comprensible (v.gr.. BERNSTEIN, 1993; EPSTEIN, 1992; ZEGA, 1988). Y para otros
incluso las presunciones de mayor coste no son tales (BAHNSON vy otros, 1996).

La Propuesta de Documento elige el método directo «de manera que se simule lo més fiel-
mente posible la actividad de laempresa en el periodo» (pég. 16). Larazén que exponen «tiene que
ver conlamayor compresion del estado contable que el usuario obtiene a encontrar las fuentesdirec-
tas de generacion de fondos liquidos [...], asi como los destinos de los pagos realizados». A conti-
nuacion, por su aceptacion internacional, se analizara en mayor detalle la adecuacion de un «méto-
do indirecto» alos contenidos del estado de tesoreria.

2. Andlisiscritico del «<método indirecto.

El método indirecto, como se empezé a comentar al hablar de los diferentes métodos de
célculo, presenta el inconveniente de su falta de fiabilidad, que fue reconocida desde muy tempra-
no. DRTINA y LARGAY (1985) opinan que & método indirecto, alo sumo, ofrece una estimacién
de losflujos de caja procedentes de las operaciones, que difiere con los verdaderos flujos de cajade
|as operaciones en una cantidad desconocida de error. GONZALO (1990) comenta lafiabilidad de
estos dos procedi mientos paralos model os de estado de origen y aplicacion de fondos, entre los que
se encuentra el estado de tesoreria:

Laformamés seguradellegar alosflujosdel estado de origen y aplicacion seriarecons
truyendo los asientos de la empresa en el gercicio, parair desechando todos aquellos
gue no supusieran movimientos de fondos. Una vez depurados |os asientos, €l debe de
cada uno de ellos seria la aplicacion y €l haber €l origen de fondos, y la construccion
del estado final seria un problema sencillo de agregacién. La otra manera de llegar al
estado de flujos de fondos es a partir de las situaciones inicial y fina de la empresa
representadas por los balances de aperturay cierre.

Esta forma es més segura paradeterminar los flujos del periodo y, por tanto, hacialaque hay
gue tender. Sin embargo, no es correcto limitarla ala reconstruccién de los asientos de la empresa,
sino que también hay que considerar €l registro adecuado en e momento en que se producen las
transacciones. Laelaboracion del estado de tesoreriaa partir de laconsideracion directade las tran-
sacciones no significa de ningdn modo la reconstruccion de miles de asientos, proceso indudable-
mente largo y tedioso, procedimiento que era el Unico existente cuando se publico aquel trabajo
(1990). Sin embargo, trabajos como el de CID (1996) 0 el de MONCLUSYy otros (1991) (16), sugie-

(16) «Deladefinicion que dael PGC del cuadro de financiacion, se comprende la necesidad para formular el mismo de dos
balances realizados en fechas distintas, de donde extraeremos las variaciones que entre ambas fechas hayan tenido el
patrimonio y el capital circulante» (MONCLUSYy otros, 1991).

-212 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 178

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



| EL ESTADO DE TESORERIA: ELEMENTOS CONCEPTUALES | Antonio Pancorbo de Rato

ren gque es unaidea aceptada que se debi6 fraguar cuando |os estados de origenes y aplicaciones de
fondos se realizaban por analistas externos o por los auditores paraincluirlos en las CuentasAnual es
como una informacion posterior al cierre de cuentas, lo que conduce ala consecuente exclusion de
un «método directo».

Contintia el mismo autor comentando la fiabilidad de ambas formas de llegar a un estado de
flujos de fondos:

Desde luego no tiene [el método indirecto] la exactitud de la anterior [el método direc-
to] porque entre ambos estados hay muchas transacciones formales, y, por tanto, €li-
minables, que a contable o encargado de elaborarlo pueden escapéarsele, pero el pro-
ceso de elaboracion es sencillo y da unos resultados sati sfactorios en la préactica.

En un trabajo anterior, y referido a Cuadro de Financiacion (PANCORBO, 1996), se aporta-
rony razonaron suficientes evidencias que permiten pensar que los resultados que se han dado en la
précticade elaboraci 6n de ese estado de flujos de fondos no han sido satisfactorios. Desde una espe-
rada sencillez, se ha consolidado la préctica de una elaboracién «mecanicista» a partir del resto de
datos delas CuentasAnuales, lo cual hadeteriorado la credibilidad global del estado 'y, por tanto, de
Su aceptacion y uso.

L os resultados del trabajo de BAHNSON y otros (1996) sobre lainformacion contable de una
muestra amplia de empresas estadounidenses, muestran como en e 75 por 100 de |os casos, los flu-
jos de cagja por actividades ordinarias que se informaban diferian de los que se obtendrian a partir de
las situacionesinicial y final y resto de informaciones de los estados financieros. Lo que lesllevaa
concluir que «el FASB puede en gran maneramejorar las practicas contablessi requiriese alas empre-
sas el empleo del método directo parainformar sobrelosflujos de cgjapor |as actividades ordinarias».

Lafaltade fiabilidad de los estados de flujos que no han sido elaborados a partir de la consi-
deracion directa de las transacciones, también tiene consecuencias en los resultados de lainvestiga-
¢ion empiricacomo razonan BAHNSON vy otros. Esto es debido a que se trabaja sobre cifras con un
grado de error desconocido sobre las magnitudes reales de los flujos generados y aplicados por las
operaciones. De este modo, trabajos bien planteados desde un punto de vista tedrico, como e GOMEZ
(1996b), no permiten tomar las conclusiones como vélidas en tanto en cuanto no se realicen sobre
magnitudes més fiables.

Otra criticaa un método indirecto para calcular los flujos, tampoco satisfaceriala caracteris-
tica especifica del estado de tesoreria de su facilidad de comprensién, «que puede ser leido e inter-
pretado por cualquier usuario, incluso si carece de conocimientos técnicos, yaque losflujos de teso-
reriaaparecen ligados a operaci ones cuya mera descripcion hace que e usuario comprendalanaturaleza
subyacente, por la proximidad de las mismas a la actividad comin de cualquier persona» (AECA,
1996, pag. 14). Segun EPSTEIN y PAVA (1992) es poco intuitivo, y requiere un mayor grado de
sofisticacién para comprenderlo.
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Por su parte, KLAMMER y REED (1990), muestran un estudio empirico, sobre encuestasrea-
lizadas a analistas de créditos de los Estados Unidos, en el que concluyen que el método directo es
preferible, ya que reduce errores y favorece la capacidad de los usuarios para comprender y aplicar
la informacién. De este mismo trabajo es interesante mencionar el trabajo que citan de PRATT y
CHRISMAN (17) en € que realizaron un experimento en clase sobre la aplicacion de ambos méto-
dos (para €l estado de cambios en la situacion financiera), alcanzando |os alumnos mayores grados
de comprension con el método directo.

A los usuarios de las Cuentas Anuales se les supone un conocimiento suficiente de la activi-
dad econémicay del modo en quelacontabilidad larepresenta. Por 1o tanto, no setiene por qué dejar
de informar sobre ciertos hechos aunque sean dificiles de entender para algunos usuarios. Pero la
presentacion de latesoreria asociadaalas actividades ordinarias por € método indirecto resultaarti-
ficiosa, més que dificil de entender.

Con €l trabajo de SORTER (1982) se puede introducir una nueva critica a método indirecto
por mostrar sdlo el resultado neto de los flujos de tesoreria procedentes de las operaciones propias
delaexplotacion, adiferencia del método directo que expresamas claramente las entradas y salidas
de cgja por operaciones. En opinion de BERNSTEIN (1993, pég. 457), «hay que tener presente que
unacifraneta, como tal, seael beneficio neto o latesoreria procedente de operaciones, tiene un valor
analitico muy limitado. Tanto si el propésito del analista es la evaluacion de resultados pasados,
como si es la prediccion de resultados o condiciones futuras, la clave paralos procedimientos ana-
liticos es lainformacion sobre los componentes de esas medidas netas».

EMMANUEL (1988) abunda en este sentido al entender que € andlisis de laliquidez impli-
ca algo més que simplemente identificar la tesoreria neta procedente de las operaciones como un
exceso 0 un déficit. Losfactores criticos que afectan ala capacidad de laempresa de generar o acce-
der a fuentes de tesoreria para pagar intereses y amortizar la deuda también se deben determinar.
Estos factores se identifican mejor observando el método directo que €l indirecto, paralainforma-
cion sobrelosflujosdetesoreria, debido al detalle que se ofrece sobrelos cobrosy pagosdelaexplo-
tacién. Por ejemplo, una discrepanciaimportante entre la cifra de ventas de la cuenta de pérdidas y
gananciasy los cobros de clientes del estado detesoreriaindicalanecesidad deinvestigar |os cobros
derecibos.

Por (ltimo, también habria que afiadir |a acertada observacion de ZEGA (1988) sobre lamayor
comparabilidad de la presentacion por el método directo paralos diferentes estados de tesoreria.

El SFAS 95 fue aprobado con cuatro votos afavor y tres en contra. Una de las razones por la
gue dos de los miembros de dicho comité, Raymond C. Lauver y Robert J. Swieringa, disintieron
del texto final fue porgue la norma permitiael empleo del método indirecto parala presentacion de

(17) PRATT, J;; y CHRISMAN H.H.: «Teaching the statement of changes in financial position: an empirica study». The
Accounting Review, Nim. 57 (4), pags. 794-805.
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|latesoreria procedente de las operaciones. En su opinién (FASB, 1987, pag. 11) se pierde calidad en
lainformacién financieray comprension de los cobrosy pagos por las operaciones. Lainformacion
suministrada sobre los cobros a clientes, pagos a proveedores y empleados, impuestos sobre bene-
ficios pagados, y otros cobrosy pagos (el método directo) aporta una descripcion de las actividades
delaexplotacién de una sociedad durante un periodo que es més informativay més consistente con
€l proposito principal del estado detesoreria: aportar informacion relevante sobrelos cobrosy pagos
de una entidad durante un periodo.

A lavistadelo anterior, no esta justificado €l empleo de un método indirecto para elaborar y
presentar un estado de flujos de fondos por los administradores desde €l interior de la empresa, ya
que disponen de suficiente informacién como para elaborarlo a partir de la consideracion directa de
|as operaciones, salvo en casos muy excepcionales en que ladiferenciade saldosy los gjustes nece-
sarios sean inequivocos, absolutamente inequivocos, del movimiento de fondos. En general, utilizar
un método indirecto cabe entenderlo cuando el estado vaya a ser elaborado por personas gjenasala
direccion o cuando su contenido no interesey esté concebido solo paradar cumplimiento aun requi-
sito legal, ya que entonces el coste del método directo no estaria justificado.

V. FORMATO DE PRESENTACION

Este punto va atratar sobre la definicién de un modelo parala presentacion aterceros gjenos
aladireccion del estado de tesoreria, desarrollando las bases sobre las que asentar un formato que
sea facil de comprender.

Se puede argumentar que la exigencia de un formato de presentacién homogéneo es necesa-
ria paraa canzar la caracteristica de comparabilidad de las Cuentas Anuales, facilitando lalecturae
interpretacién de los diferentes estados de tesoreria. Este formato homogéneo atiende a los epigra-
fes que se deben incluir y sus respectivos contenidos, como a la disposicion y agregacion de estos
epigrafes en el estado.

«Laeleccion de la estructura del estado de flujos de tesoreria esta condicionada por € objeti-
vo de lainformacion» (ROJO, 1990). El objetivo de la informacion es mostrar 10s movimientos de
tesoreriay en especial aguellos que hagenerado y consumido laempresaen su actividad habitual (18).
El legislador, con sus normas mercantiles sobre la contabilidad financiera, no ha de plantearse de
forma prioritariala presentacion de estados financieros para acomodarse a un posterior andlisis (19),
yaque lafinalidad que se persigue con un determinado andlisis condicionala metodologia a utilizar.

(18) Véase e punto anterior sobre el contenido del estado de tesoreria.

(19) Pretension que en ocasiones se havisto aentada: «Dado que el principal proposito de la contabilidad financieraes mejo-
rar latoma de decisiones, los méritos de los diversos modos de informacién deben evaluarse dentro de la estructura del
andlisisdelos estados financieros». BARUCH LEV: Analisisde estados financieros: un nuevo enfoque. Ediciones ESIC.
Madrid, 1978, pag. 311.
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Establecer normas para la redaccion de estados financieros en general o del estado de tesore-
riaen particular, de acuerdo a ciertos planteamientos de andlisis contable, entorpeceriala compren-
sién de quienes persiguiesen otras finalidades con la lectura de las Cuentas Anuales. El legislador
debe procurar que lalecturadel estado de tesoreriaseacomprensible, cbmoday expresivadelagene-
racion y aplicacién de fondos en base a las transacciones registradas. Después, cada usuario elabo-
rarala estructurade andlisis que él estime mejor para sus necesidades de informacion.

L os epigrafes que materializan su contenido pueden hacer referenciaamultiples criterios en
relacion con las entradas y salidas de tesoreria. EI mas frecuente dentro de la contabilidad finan-
ciera, por ser el mas objetivo, es mostrar el importe de aquellos motivos de entraday salida por su
naturaleza. De este modo, la eleccidn de un formato requiere, ademas, una definicion clara de los
contenidos de los diferentes epigrafes que eviten mezclar movimientos de tesoreria de distinta natu-
raleza.

En cuanto alapresentacion delos anteriores epigrafes, y por su similitud con la cuenta de pér-
didas y ganancias, ésta puede ser una presentacion «vertical», disponiéndolos en una Gnica colum-
na para obtener por neteo entre cobros y pagos las diferentes magnitudes de tesoreria generada o
aplicada en las diferentes agrupaciones de epigrafes que determine el legislador, alas que se les
puede llamar «actividades»; 0 bien su presentacion «horizontal» o en dos columnas, indicando ala
izquierda los cobros y ala derecha los pagos, como es habitual a armar una cuenta con su debe y
haber.

No es facil determinar cudl de los dos formatos es mas comodo de cara alalectura del esta-
do de tesoreria. La presentacion vertical es préacticamente la Gnica forma que internacional mente se
propone y también la sugerida en la Propuesta de Documento de la AECA. La presentacién hori-
zontal resultamasfamiliar al ser laelegidatanto en la presentaci én dela cuentade pérdidasy ganan-
cias como en el Cuadro de Financiacion.

Sea cua sea esa estructura, 1o que si debe constituir un objetivo del legislador para a canzar
un estado de tesoreria que cumpla con uno de sus principales contenidos que toda norma emitida
viene reconociendo, es la presentacién de informacion suficiente para poder determinar €l importe
delatesoreriagenerada o aplicadaen |as operaciones. Esto supone que los motivos de cobrosy pagos
por |as transacci ones que «generan recursos» paralaempresaestén claramente explicitados, de modo
que, aunque €l propio legislador establezca una agregacién con los que é considera que, de forma
general, constituyen el importe neto de latesoreria generada por laempresaen su actividad habitual,
cada usuario tengala posibilidad de adecuarlo a susideas.

En cuanto a otras posi bl es agrupaci ones para obtener origenes o aplicaciones netas de tesore-
ria, hay aquiescencia internacional, unavez presentada |a tesoreria generada o aplicada en las ope-
raciones, en agrupar €l resto de entradas y salidas en aquellas procedentes de actividades de inver-
sién («son las relacionadas con € activo inmovilizado de la empresa, asi como con las inversiones
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financieras de todo tipo llevadas a cabo por laentidad»: AECA, 1996, pag. 16), y las procedentes de
actividades de financiacion («son las relacionadas con el pasivo no comercial, acorto o largo plazo,
y con los fondos propios, incluidos los pagos de dividendos»: AECA, 1996, pag. 17) (20).

En estos momentos gran parte del debate se centra especialmente en laasignacion de los dife-
rentes flujos de tesoreria a cada una de las tres categorias anteriores (21). La preocupacion es acer-
tada, pues se ahonda en el conocimiento de la naturaleza de cadatipo de flujo, pero resultaria exce-
sivay desproporcionadasi desviase laatencion de otros elementos que tienen pendiente y necesitan
mayor concrecion. E, incluso, estéril si se consideralo que se acaba de comentar que cada presen-
tacion mediante diferentes agrupaciones de flujos implica unas necesidades concretas de informa-
cion (22), que pueden variar de acuerdo con las caracteristicas concretas de un sector econémico, 0
incluso entre empresas del mismo sector donde los flujos de tesoreria de las mismas transacciones
pueden responder a funciones diferentes.

Unasoluci6n objetivay por tanto apropiada paralaregulacion contable, esexplicitar los cobros
y pagos por su natural eza baj o epigrafes adecuados en denominacion y contenido alos que se esta-
blecen en el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias. La agrupacion que € legislador haga pos-
teriormente para facilitar la lectura del estado de tesoreria, se realizaria de modo que las Cuentas
Anuales formen un todo coherente, legible en conjunto, mostrando los flujos de tesoreria asociados
alas diferentes partidas de balance y de cuentade pérdidasy ganancias, paraque lainformacion sea
consistente y conciliable con el fin de dar comprension general a conjunto de las Cuentas Anuales.

Las partidas en que haya desacuerdo bajo qué categoria clasificarlas (como intereses, divi-
dendos, cuotas de leasing, impuestos, etc.), se clasifiquen bajo la categoria o funcién que se clasifi-
guen, deben estar en un epigrafe independiente para facilitar la comparabilidad y que cada usuario
las pueda reclasificar a su gusto para sus fines particulares.

Como anexo se ofrece un modelo de estado de tesoreria con la intencion de ilustrar con
unaimagen los criterios que se acaban de exponer de formageneral, y sin pretender que consti-
tuya un formato de presentacion definitivo. Se propone una presentacion en forma de cuenta de
mayor por considerar que el estado de tesoreria debe guardar relacion con la cuenta de pérdidas

(20) Excepto por & organismo inglés Accounting Sandards Board (FRS 1, revisada 1996) que propone ocho categorias para
lapresentacién del estado detesoreria: actividades de laexplotacién (tanto por €l método directo como indirecto), ingre-
sosdelasinversionesy servicio alafinanciacion, impuestos, gastos de capital einversionesfinancieras, comprasy ven-
tas, dividendos, gestion de activos liquidos y financiacion. Si bien representa una desagregacion de las tres categorias
mencionadas.

(21) El trabgjo de RUIZ LAMAS (1996) muestra de forma sucinta una comparacion sobre el tratamiento de esta cuestion en
los principal es pronunciamientos internacional es.

(22) Por glemplo: quien estéinteresado en la politicade dividendos buscara una agrupacion que le permitiera conocer lateso-
rerialibre para el pago de dividendos de acuerdo al beneficio liquido o realizado; quien esté interesado en las posibili-
dades de recobro de | as deudas, buscaré una agrupacion que muestre latesorerialibre antes del pago deinteresesy prin-
cipal; y asi, sucesivamente.
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y ganancias (23), en la que se separa la tesoreria generada o aplicada en las operaciones por consi-
derarla una de las informaciones mas Utiles del estado de tesoreria, importe que se debe conciliar y
presentar dicha conciliacion con el resultado por las operaciones ordinarias. Por lo demas, los dife-
rentes titulos y contenidos de |os epigrafes y sus agrupaciones se proponen adecuados a los que se
establecen en el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias, procurando respetar |os contenidos de
las otras dos categorias que se muestran internacionalmente (flujos de tesoreria por actividades de
inversion y de financiacion).

VI.OTROSELEMENTOSDE DETERMINACION SUBJETIVA

Este punto pretende llamar la atencidn sobre el esfuerzo normativo que de forma particular
requiere laelaboracion de un model o de estado de tesoreria para presentar verdaderos cobrosy pagos,
considerando en este sentido dos fuentes de posibles equivocos: |as partidas no monetarias, la com-
pensacion de saldosy laval oracién de los movimientos de tesoreriaen moneda extranjera. Estosele-
mentos pueden llegar a constituir una objecion seriaalasiguiente idea:

(el estado de tesoreria) no precisa de la concurrencia exhaustiva del conjunto de prin-
cipios contables, puesto que atiende a un hecho de comprensién intuitiva como es la
circulacion de tesoreria, cuya mediday valoracién esta muy Igjos de tener la comple-
jidad que preside la elaboracion del balance o la cuenta de resultados (AECA, 1996,

pag. 18).

1. Transacciones no monetarias.

Es general definir que una de las caracteristicas més destacadas del estado de tesoreriaes su
objetividad en ladeterminacion delo que constituye cobro o pago, frente alo subjetivo delosimpor-
tes devengados. Sin embargo, por ser € objeto de su estudio el dinero que constituye la unidad de
cuenta de los sistemas contables, precisa que €l legislador evite que transacciones que suponen ver-
daderos cobros y pagos con terceros no se incluyan dentro del estado de tesoreria o, a contrario,
transacciones que no han supuesto verdaderos movimientos de tesoreria con terceros se incluyan
dentro del estado de tesoreria, desfigurando en ambos casos el estado final que se presenta sobre la
realidad de los flujos de tesoreria de la empresa con €l mundo exterior.

(23) Por considerar esta posibilidad més respetuosa con nuestratradicion frente alaalternativa que se estd dando en el mundo
anglosajén de su presentacion vertical o analitica, aunque este aspecto se considera de escasa relevanciasiempre quela
disposicion y agregacion de epigrafes no suponga una estructura especificade andlisis.
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Unade estas fuentes de perturbaci 6n para la obtencién de un estado de tesoreria fidedigno de
los flujos de tesoreria de laempresa, lo constituyen las transacciones no monetarias, que no requie-
ren parasu perfeccion el uso del dinero. «Dichas transacciones se deben presentar en otro lugar den-
tro de los estados financieros de tal forma que se proporcione toda la informacion relevante sobre
esas actividades de inversion o financiacion» (IAS 7, revisada 1992, nim. 43).

Para la determinacion de los cobros y 1os pagos, debe primar el fondo sobre la forma. Una
transaccion debe quedar excluida del estado de tesoreria cuando esa transaccién en ninglin caso
hubieraimplicado movimientos de fondos, aunque formal mente se hayan simulado movimientos de
tesoreria por motivos que son espurios alos puramente transaccionales. Sin embargo, dentro de las
caracteristicas que definen la contabilidad financiera, € postulado del fondo sobre la forma es una
delas principales formas de dar entrada al eufemismo conocido como «contabilidad creativax. Por
lo tanto, latareano es sencillay requiere conocer en profundidad larealidad que se esta legislando
para establecer proposiciones objetivas.

Uno de los elementos disquisitorios para apreciar €l fondo de la transaccion lo constituye el
cambio de la contraparte deudora o acreedora, ya que se puede entender que una transaccion que
implique la relacién entre acreedor y deudor se perfecciona mediante €l pago del correspondiente
numerario. Entre las transacciones que no suponen tal cambio se pueden citar laconversion de deuda
en capital, la refinanciacion o reconversion de deudas de la empresa o la adquisicion de activos
mediante el endeudamiento directo parafinanciar su adquisicion o mediante unaoperacion dearren-
damiento financiero. Sin embargo, no esel Unico criterio, ya que en ocasiones por conveniencia (las
ampliaciones de capital con aportaciones no dinerarias, o la adquisicién de una empresa mediante
una emision de capital) o porque no hay otra posibilidad de cobro (la adjudicacién o dacién de bie-
nes en pago de deudas), se puede saldar dicharelacién entre €l acreedor y el deudor por la entrega
deotrosactivosy pasivos distintos del dinero. Esto debe constituir unallamada para perfeccionar el
andlisis precontable de | as transacciones como en el intercambio de activos no monetarios o pasivos
por otros activos no monetarios 0 pasivos que seran transacciones no monetarias, aungue formal-
mente figure la entrega y recepcion de dinero, si las contrapartes fueran las mismas.

2. Compensacion de saldos.

La compensacion 0 no compensacion de saldos es otro de los motivos que puede dar lugar a
un estado de tesoreria con una presentacion equivoca de los volUmenes significativos de cobros y
pagos ocurridos durante el periodo, que ya se ha venido considerando en la presentacion del balan-
cey lacuentade pérdidas y ganancias (24).

(24) Principio de no compensacién (Plan General de Contabilidad de 1990): en ninglin caso podran compensarse |as parti-
das del activoy del pasivo del balance ni las de gastos e ingresos de |a cuenta de pérdidas y ganancias, establecidas en
los model os de las Cuentas Anuales. Se val oraran separadamente |os el ementos integrantes de las distintas partidas del
activo y del pasivo.
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El peligro que comporta toda compensacion de saldos de misma naturaleza, pero de diferen-
tesigno, en cuanto alapérdidade significacion del estado detesoreria, se encuentraen que «las ope-
raciones que los generan son por lo general independientes, de forma que la compensacion puede
ocultar al lector informacién indispensable parala correcta comprensién de | as actividades desarro-
Iladas en €l gercicio por laempresa» (25) (AECA, 1996, pag. 35). Se distorsionan los diferentes epi-
grafes del estado de tesoreria, aunque no el saldo neto final de las diferentes categorias, con lo que
«lacapacidad de prever o estimar flujos futuros queda ocluida por lacompensacién de partidas cuyos
factores determinantes son distintos». Por |0 que es preciso ser muy prudentes en permitir la com-
pensacion de saldos y seguir lanorma general de presentarlos por importes brutos.

Tampoco seria acertado presentar en todos los casos €l total de cobrosy pagos en importes
brutos, ya que en ocasiones puede dar lugar a la confusién al mostrar una informacion con cifras
desproporcionadas. Esto es de especial relevanciaen los estados de tesoreria de las entidades de cré-
dito donde los flujos de tesoreria suelen ser de mayor volumen que en €l resto de sectores por cons-
tituir el dinero la «mercancia» con la que se negocia.

El legislador debe establecer normas acerca de los saldos compensables, como excepcion a
enunciado general de que «lainformacion sobre los cobros y pagos en importes brutos durante un
periodo es més relevante que la informacion sobre cobros y pagos en importes netos» (SFAS 95).
Tanto I nternational Accounting Standards Committee (IAS 7, revisada1992) y Financial Accounting
Sandards Board (SFAS 97) permiten la compensacion de entradas y salidas de tesoreria en los
siguientes casos (26):

a) Loscobrosy pagos en nombre de los clientes cuando los flujos de caja correspondan ala
actividad de los clientes y no de la entidad informante.

b) Loscobrosy pagos en partidas que tengan un alto grado de rotacién, importes el evados,
y vencimientos a corto plazo.

En & primer caso se esta pensando, sobre todo, en las cuentas ala vista que se mantienen en las
entidades de crédito (en este sentido se manifiesta SFAS 97 nims. 12 y 76, y AASB 1026 nim. 16).
El motivo para estas excepciones se fundamenta en las peticiones de los propios bancos que aducian
gue requerir los importes brutos produce datos de escaso o ningun valor y dificiles y costosos de
acumular. Sin embargo, €l organismo inglés ASB discrepa de este postulado: «La Norma (FRS 1,
revisada 1996) no otorga un permiso equivalente para mostrar por importes netos los flujos de cgja
relacionados con los clientes, ya que para algunas empresas los flujos de caja relacionados con los

(25) El subrayado es nuestro.

(26) Con menor precision se manifiesta la Propuesta de Documento (pég. 35) a indicar que la compensacién de saldos es
més significativa cuando se den |as siguientes circunstancias:

a) que setrate de una actividad que genera cobrosy pagos con frecuenciay relacionados entre si,
b) que las partidas a que dé lugar, en el balance de situacién, se colocan entre los activos 'y pasivos a corto plazo.
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clientes pueden ser una fuente importante de financiacion». Es cierto que una de las fuentes princi-
pales de fondos paralas entidades de crédito esla captacidn de depdsitos de la clientela, pero no por
ello es expresivo mostrar todos los cargos y abonos que ordenen los clientes en sus cuentas perso-
nales que, alo sumo, mostraran laingente carga administrativa de dicha entidad de crédito.

Asimismo, se puede extender a total de operaciones activasy pasivas, donde algunos sostie-
nen que dado que laactividad de captacion de fondosy concesién de préstamos implica un volumen
alto de transacciones, e coste en que han de incurrir las empresas para informar por los importes
brutos excede del beneficio paralos usuarios de los estados de tesoreria.

El segundo caso, aunque de origen también en las particul aridades de |as entidades de crédi-
to, se tom6 como criterio general dado que hay més sectores que presentan una operativa parecida.
Se trata de presentar |os importes netos en agquellas actividades de inversién y financiacion dondela
operativa mueva atos vol imenes nominales por las particularidades de la contratacion, por lo que
los importes brutos son poco expresivos del volumen real de fondos que se mueven.

En el caso de empresas no financieras, se estd pensando, aparte de en una posible gestion agil
y profundade latesoreria, en las modalidades de financiacion que requieren continuas renovaci ones.
A esto cabe afiadir que e organismo Accounting Standards Board enuncia otra situacion en que se
permitiria la presentacion de los importes netos (FRS 1, revisada 1996, nim. 9), cuando respondan
en sustancia auna misma transaccion financiera (27). Lo que sugiere que |la presentacién por impor-
tes netos se debe realizar por clientes o tipos de negociacion, fundamenténdola en su caracteristica
de transaccién no monetaria ante la ausencia de cambio en la contraparte deudora o acreedora.

En otro orden de cosas, SFAS 104 modificd SFAS 95 al permitir que los contratos de futuros,
los contratos a plazo (forward), los contratos de opciones o |os contratos de permuta financiera
(swaps), que respondan a operaciones de cobertura de el ementos identificables, sean clasificadosen
la misma categoria que se clasifiquen los flujos de tesoreria de los elementos cubiertos.

LAUVER disiente (FASB, 1989b, pag. 5) pues «cree que esta alternativa no perfecciona el
objetivo de un estado de tesoreria, sino que tiene € objetivo de establecer flujos de caja netos pro-
cedentes de | as actividades ordinarias como un indicador alternativo de larentabilidad de laempre-
sa», un objetivo que cree que es poco deseable. «La contabilizacion de acuerdo a criterios de cober-
tura es una practica contable cuyo objetivo esinformar sobre la rentabilidad de la entidad».

(27) Serén las que cumplan las condiciones del parrafo 35 delanorma FRS 4: Capital Instruments:

a) Ladeudao lafacilidad financiera estan bajo un mismo acuerdo o proceso de negociacién con el mismo prestamis-
ta o grupo de prestamistas.

b) Los costes financieros de la nueva deuda estén referenciados de modo que no sean significativamente superiores a
los de la deuda preexistente.

c) Lasobligaciones del prestamista (o grupo de prestamistas) son firmes: el prestamista no esta legalmente capacitado
pararechazar la entrega de fondos excepto en circunstancias cuya probabilidad se puede demostrar que es remota.

d) Del prestamista (0 grupo de prestamistas) se espera que pueda cumplir con sus obligaciones en la facilidad finan-
ciera otorgada.
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Crear «parcelas» dentro del balance es una cuestion propia de gestion que tiene serios pro-
blemas para ser identificada de un modo objetivo dentro de la contabilidad financiera (28), por lo
gue puede ser una causa de distorsiones, y dar entrada a asignaciones interesadas identificando o no
elementos cubiertos y coberturas, y de pérdida de comparabilidad.

Seria admisible que ciertas operaciones pudieran tener un tratamiento contable de cobertura
0, dicho desde la asuncién del marco conceptual de la contabilidad financiera, de compensacion
cuando se produzca coincidenciaen las caracteristicas de las dos operaciones y, ademas, se demues-
tre unaintencién expresay manifiesta en la contratacién de ambas operaciones.

Por dltimo, se vuelve aincidir en que se apreciaun grave error en las normas que permiten la
presentacion de la tesoreria generada por las operaciones ordinarias mediante un método indirecto
(IAS7, SFAS 95, FRS 1 revisada 1996, como las més influyentes), de modo que sdlo seinformadel
importe neto. Como también se comentd en el punto |V este error reduce la expresividad que posee
la presentacion de los componentes de este importe y produce mermas en lainformacién del estado
de tesoreria.

3. Movimientos detesoreria en moneda extranjera.

Lainclusién de los movimientos de tesoreria en moneda extranjera va a acarrear un proble-
ma de valoracién y un problema de cuadre, ya que los saldos en moneda extranjera deben ser valo-
rados en pesetas para poder presentar |as Cuentas Anuales en pesetas, y, por otra parte, la tesoreria
inicial alostipos de cambio iniciales, mas o menos las entradas y salidas de tesoreria convertidas a
pesetas es poco frecuente que seaigua alatesoreriafinal alos tipos de cambio finales.

Por lo tanto, las cuestiones que hay que resolver paratratar |os movimientos de tesoreria en
moneda extranjera son, fundamentalmente, la eleccion del tipo de cambio para convertir las parti-
das en moneda extranjera a pesetas, y € tratamiento que se le vaya a dar alas diferencias que sur-
jan por las variaciones delostipos de cambio en el tiempo, en el caso que se empleen diferentestipos
para convertir las mismas partidas (29).

(28) Véaselo discutido en relacion ala consideracion de otros medios liquidos equival entes.

(29) LaPropuestade Documento (pags. 32 y 33) indica que:

«[...] Ladiferenciaentreel valor contable de dichos saldos (las existencias de billetes y cuentas corrientes, asi como
las de otros el ementos en moneda extranjeramuy liquidos) y el obtenido al aplicar e cambio de cierre debe tratar-
se como un ajuste (revalorizacion o devaluacion) al presentar el estado de flujos de tesoreria, haciéndolo constar
asi a conciliar las existencias finales de tesoreriafinal con lasiniciales».

«Ladiferencia de cambio en moneda extranjera que se hace constar como revaluacién o devaluacion, es la ganan-
cia o pérdida que ha experimentado el valor liquidativo de los elementos que componen |a tesoreria en moneda
extranjeraal final del gjercicio».
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Sin duda, laeleccién del tipo de cambio pararealizar laconversién es conceptua mente lamas
complegay laque mayor incidenciatendra sobre la presentacion final del estado de tesoreria. Maxime
al introducir una variedad de criterios parala determinacién de las partidas que componen €l estado
de tesoreria, 10 que supone una excepcidn a su caracteristica mas sefialada de no estar influido por
los diferentes criterios de valoracion.

A continuacién se argumentara que:

Los movimientos de tesoreria se deben convertir a tipo de cambio del dia de la pre-
sentacion de las Cuentas Anual es para todos aquellos cobros y pagos que no impliquen
verdaderas conversiones de una moneda en otra, siempre que ése haya sido € criterio
seguido paralaconversion delas partidas de lacuentade pérdidasy ganancias; y a tipo
de cambio histérico para aquellos cobrosy pagos que son consecuencia de compra de
unadivisapor otra.

L as posibilidades de tipo de cambio parala conversion de partidas en moneda extranjera son
el empleo del tipo de cambio histérico (0 lo que se viene considerando similar, un tipo de cambio
medio y ponderado (30)) o del tipo de cambio vigente en el momento de cierre. Con ambos se con-
sigue alcanzar €l fin de toda conversion: cumplir con € requisito de expresar los saldos en pesetas.
Pero, evidentemente, €l resultado final que muestran es distinto. Cada uno implica la asuncion de
unos presupuestos sobre |as partidas que se pretenden convertir.

El empleo de uno u otro tipo de cambio, parala conversion de los saldos de balance, tiene el
siguiente significado: €l tipo de cambio histérico es e que cumple mas fielmente € «principio de
coste historico» y, ademas, puede presuponer que se trata de partidas escasamente expuestas a ries-
go de cambio (éste es €l tipo aplicado parala conversion de los recursos propios y otros saldos de
balance en funcién del método de conversion por el que se opte, cierre, monetario-no monetario,
temporal); el empleo de tipo de cambio de cierre es una ruptura con €l principio de coste histérico
y dalugar aresultados por diferencias de cambio por la meratenencia de activosy pasivos. Este es
¢l tipo empleado en todos los métodos parala conversion de los saldos de tesoreria.

El criterio generalmente seguido para la conversion de las partidas que componen la cuenta
de pérdidas y ganancias, lo cual supondra unareferencia obligada parael caso del estado de tesore-
ria, suele ser el del coste histérico: «Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se converti-
ran utilizando los tipos de cambio existentes en las fechas en que se realizaron las correspondientes

(30) Escomun que las normas permitan aplicar una aproximacion por lacomplejidad que en la précticatendrialaaplicacion
rigurosadel tipo de cambio histérico para cada una de las transacciones que muevan la cuenta de pérdidas y ganancias,
de modo que «podra utilizarse un tipo de cambio medio siempre que se pondere debidamente, en funcién del volumen
de transacciones realizadas por cada periodo (mensual, trimestral, etc.), para evitar laincidencia de |a estacionalidad»
(cfr. DE LASHERAS, 1993, pag. 451).
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operaciones» [RD 1815/1991, art. 55.1 b)] (31). De este modo, al aplicar |os tipos de cambio histé-
ricos, se esta presuponiendo que los resultados |os va aportando la matriz de modo continuo, y por
eso se valoran de igual modo que €l resto de | as partidas que aporten los propietarios.

Unavez considerada la doctrina més generalizada, la cuestién sera determinar cudl es el tipo
de cambio mas apropiado parala conversion y presentacion de los movimientos de tesoreria deno-
minados en moneda extranjera. Para ello se van a tratar dos situaciones diferentes, por un lado la
conversion de los estados de tesoreria de actividades desarrolladas en moneda extranjera, ya seaa
través de sociedades con personalidad juridica propia, de sucursales sin personalidad juridicainde-
pendiente o de simples ramas de actividad, para su presentacion en las Cuentas Anuales individua-
les o consolidadas; y por otro los derivados de | as operaciones con €l exterior de compraventas efec-
tivas de divisas.

L a conversién de estados de tesoreria es tratada por la Propuesta de Documento que resuelve
e problema en términos muy similares a los vistos para la conversion de la cuenta de pérdidas y
ganancias (pag. 32):

Si laempresa paga o cobra habitualmente en moneda extranjera, o si los estados con-
tables de la empresa incluyen sucursales extranjeras cuya moneda funcional es distin-
tade lanacional, los flujos se convertiran utilizando los cambios de |os momentos en
que se produjeron, o bien cambios medios que den aproximaciones vaidas a éstos.

En términos semejantes se manifiestan los pronunciamientos de otros paises. Accounting
SandardsBoard (FRS 1, revisada 1996, nim. 41) indica expresamente que laconversién sedebe rea
lizar alos tipos de cambio empleados para la conversion de los resultados de esas actividades en la
cuenta de pérdidas y ganancias, 10 que es cominmente aceptado. Los criterios de conversion de la
cuenta de pérdidas y ganancias deben ser iguales a los que se fijen parala conversién del estado de
tesoreria, debido aque ambos estados se complementan parareflgjar diferentes aspectos acercadelos
flujos de laentidad durante €l periodo. Dicha complementariedad requiere tipos de cambio que sean
similares parasu coherenciaglobal. El propio Accounting Sandards Board en €l borrador previo ala
emision de su norma vigente explica sus razones (Accounting Standards Board, 1995, nim. 68):

Lapresentacién en el estado de tesoreria de |os saldos en moneda extranjerabajo algin
tipo de cambio en concreto, se puede ver mas como una convencidn que como unacues-
tidn de principio. Sin embargo, debido al carécter complementario de la cuenta de pér-
didas y gananciasy del estado de tesoreria para reflejar diferentes aspectos, aunque
complementarios, acercade lamarchade laentidad durante el periodo, lanormarequie-
re que €l estado de tesoreria se convierta usando €l mismo tipo que en lacuentade pér-
didasy ganancias, a menos que se emplee € tipo vigente en lafecha de la transaccién.

(31) Ministerio de Economiay Hacienda: Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, por €l que se aprueban las normas
paralaformulacion de las Cuentas Anuales consolidadas. BOE de 27 de diciembre de 1991 y de 30 de enero de 1992.

-224 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 178

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




| EL ESTADO DE TESORERIA: ELEMENTOS CONCEPTUALES | Antonio Pancorbo de Rato

En efecto, la eleccion de algun tipo de cambio en concreto para aquellas actividades que se
realizan integramente en moneda extranjera, se puede ver como una convencion mas que como una
cuestién de principio, ya que lo que se busca es resolver un problema de comparabilidad y agrega-
cién contable de estados de tesoreria denominados en diferentes monedas.

Aparte de constituir solamente una convencion, la eleccién del tipo de cambio historico no
consideramos que sea conceptual mente mas apropiada para la conversion de los estados que refle-
jan las variaciones del patrimonio neto (cuenta de pérdidas y ganancias) y la tesoreria en activida-
des integramente desarrolladas en moneda extranjera. Esto supondria considerar que los resultados
los hubiese generado la actividad de lamatriz, o laartificiosidad de que todo cobro o pago se hubie-
se convertido en pesetas en una actividad desarrollada integramente en otra moneda funcional.

Lainformacion que aportala conversion del estado de tesoreria a tipos de cambio histéricos,
o laaproximacién de un tipo de cambio medio y ponderado, esté|ejos de ser méas precisaquelaapli-
cacién del tipo de cambio de cierre. Incluso laaplicacion rigurosadel tipo de cambio histérico intro-
duciriaen el estado de tesoreria convertido magnitudes de cobros y pagos en proporciones diferen-
tes al que mostraba el estado de tesoreria en la moneda funcional a causa de los diferentes tipos de
cambios aplicados para cada cobro y cada pago, sin que la partida de conciliacion aporte claridad a
las nuevas relaciones. También el tipo medio crea descuadres por diferencias de cambio sin tras-
fondo econdémico en las partidas valoradas en el balance al tipo de cierre, que sélo consiguen que €
lector encuentre dificultades en conciliar las cifras entre los diferentes estados de las Cuentas Anuales.

L os comentarios recibidos por el Accounting Standards Board (1995a) paralarevision de su
norma FRS 1, que exigia la conversion de |os estados de tesoreria a los mismos tipos que los apli-
cados parala cuenta de resultados, reflejan dudas sobre la utilidad de convertir los flujos de tesore-
ria en moneda extranjera al tipo de cambio medio (ya que la aplicacién rigurosadel tipo de cambio
historico esté desechada por la préctica). The Hundred Group of Finance Directors indica como €
reguerimiento de convertir los flujos de tesoreria en moneda extranjera de acuerdo con €l tipo que
se emplee en la cuenta de resultados (normalmente el tipo medio), en lugar del tipo de cierre emplea
do en el balance, atrajo comentarios entre sus miembros. «En genera se piensa que serequiere dema-
siado gasto y esfuerzo para alcanzar este requisito y que los costes de cumplimiento sobrepasan €l
beneficio para los usuarios». En este mismo sentido estan las opiniones individual es de aquellas
empresas con un volumen de negocio importante en moneda distinta de lalibra esterlina, como, por
gemplo, The Boots Company, PLC; Blue Circle Industries, PLC; o Sedgwick Group, PL C; con acti-
vidad en més de ochenta divisas.

Por otra parte, laaplicacién del tipo de cambio histérico conllevamayor complejidad, yapues-
ta de manifiesto en la cuenta de pérdidas y ganancias (32), que motivara que se permitalano apli-
cacion estricta de tratar de valorar en pesetas cada flujo de una actividad llevada integramente en

(32) Deacuerdo con los sistemas contables més generalizados para la teneduria de negocios en €l extranjero, esto supondria
asentar y valorar en cada transaccion, tanto en los libros en pesetas como en moneda extranjera, los flujos de resultados
y detesoreria, 10 que, si setiene en cuenta que la actividad se desarrolla en otra divisa sin mayor relacion con la pese-
ta, supone cierta artificiosidad.
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una moneda funcional distinta de la peseta, y permitir, por cuestiones, préacticas convertir los esta-
dos aun tipo medio y ponderado. Este tipo medio y ponderado es una convencion tan valida como
el tipo de cierre en situaciones de cierta estabilidad monetaria, con la ventgja de que no introduce
diferentes valoraciones entre | os diferentes estados de las Cuentas Anual es.

Hasta ahora se ha discutido como |as partidas que componen un estado de tesoreria denomi-
nado en moneda distinta de la peseta encuentran una convencién mas sencillade aplicar einterpre-
tar en su conversién al tipo de cambio de cierre, que el tipo de cambio histérico o una aproximacion
mediadel periodo, en ausencia de fuertes fluctuaciones de | os tipos de cambio; criterio que también
se propone parala conversion de la cuenta de pérdidas y ganancias. Muy distinto es si los flujos de
tesoreria son consecuencia de la compra o venta efectiva de una divisa por otra. Entonces los flujos
por cobros y pagos se deben presentar al tipo de cambio histérico al que se produjo la compra o
venta. Y los propios procesos de registro en los libros llevados en cada moneda permitiran la valo-
racién atipos de cambio histéricos de dichos flujos sin mayor carga adicional.

Estos flujos asi convertidos recogeran verdaderos movimientos de tesoreria en las diferentes
monedas, y enfrenténdolos alos tipos de cierre, las diferencias de cambio reales desde un cierre de
gjercicio aotro en moneda extranjera por haber realizado la compra o venta en un momento preci-
so 0 haber mantenido ladivisa o la peseta. Diferencias de cambio que si son expresivas parala con-
ciliacion entre latesoreriainicia y final.

VII. PROPUESTA PARA LA ELABORACION DEL ESTADO DE TESORERIA

A lavista de lo expuesto en el presente trabajo, en este punto se va a sugerir una propuesta
parala elaboracién del estado de tesoreriaindividual elaborado a partir de la consideracion directa
de transacciones. De este modo, € estado de tesoreria queda intimamente ligado con el balancey la
cuenta de pérdidas y ganancias como otro producto de los métodos y procedi mientos contables que
sirven paralaelaboracion del resto de lainformacion de las Cuentas Anuales.

Y, tomando en consideracion la propuesta para la elaboracion del estado de tesoreria indivi-
dual, se va a proponer el procedimiento para la elaboracion del estado de tesoreria consolidado a
partir de lalectura de las normas general es de consolidacién aplicadas a modelo de estado de teso-
reriaque aqui se propone. No se trataran cuestiones general es sobre consolidacién, que se conside-
ran més apropiadas para otros trabaj os de investigacion. Por |o tanto, se parte de la composicion del
perimetro de consolidacion de acuerdo con las normas para la formulacién de las cuentas consoli-
dadas con € fin de formular un estado que refleje los movimientos de tesoreria del grupo, sin tener
en consideracion los limites legales de | as sociedades juridicamente independientes (33).

(33) Del estado de tesoreria consolidado no hay referencias en la Propuesta de Documento, como ya se indica en su introduc-
cion, a congtituir «una primera aproximacion, de consideracion necesaria pero no suficiente por parte de las empresas».
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1. Individual.

Laredaccion final del estado de tesoreria muestra una serie de epigrafes que contienen los
diferentes motivos que han producido entrada o salida de tesoreria, de acuerdo con los contenidos
gue haya establecido el organismo emisor de lanormaquelo regule. Sobre el modo de llegar a esos
saldos no se suelerequerir nada. Por ser unainformacién de natural eza contable, lafuente para deter-
minar losimportes aconsignar es el propio sistema contable.

La elaboracion del estado de tesoreria mediante la consideracion directa de las operaciones,
entendida como la (inicaprocedente parala presentacion de este estado dentro de las Cuentas Anual es,
permitellegar adiversas soluciones précticas. El interesante trabajo de CANAS (1996) paralaobten-
cion del estado de tesoreriaatravés del proceso contable ordinario, propone que «lainformacién no
hay que buscarla en las propias cuentas del grupo 57, sino en las cuentas de contrapartida de los
asientos de cobrosy pagos».

Tomando en consideracion laopinién de RIVERO TORRE (1989) que el estado de tesoreria
constituye un estudio de apuntes en €l libro mayor, otra forma de elaboracién, en nuestra opinion
mas sencillay directa, seria mediante el propio método contable por «partida doble» (34), que se
estructura mediante la llevanza de dos «libros» basicos (35): € diarioy el mayor. En el diario, para
gue sea considerado como tal y por tanto sin hacer referenciaa libro que legalmente se exige con
dicho nombre, se asientan por orden cronol égico todas las operaciones efectuadas. En €l mayor se
asientan las partidas del diario ordenadas por cuentas. Es del estudio de estas cuentas del mayor de
donde surge el estado de tesoreria.

De este modo, su elaboracion, a igua que la cuenta de pérdidas y ganancias, resultaria de
desagregar |os motivos de cargo y abono en las cuentas de tesoreria, por ser las que recogen los
cobros y pagos, en una serie de cuentas que constituirian los epigrafes del estado de tesoreria.
Siguiendo aBAHNSON vy otros (1996), «de hecho, proponemos que | os sistemas contables se dise-
fien para capturar y ofrecer informacion acerca de los flujos de caja brutos por actividades ordina-
rias de inversién y de financiacién. En concreto, que |os sistemas se adapten para registrar siste-
maticamente hechos adicionales sobre todos los cargos y abonos a caja. Estos hechos serian de
utilidad parapreparar el estado de flujos de caja, ya que es fundamentalmente mostrar dichos adeu-
dosy abonos, tal y como la cuenta de resultados es fundamentalmente mostrar |os cargos y abonos
aresultados».

(34) Requiere que el montante del crédito y del débito sean igualesy que todas las cantidades estén expresadas en lamisma
unidad monetariade medida, parapoder realizar las sumasde cierrey de comprobacion. Ademas, paralacorrectaobser-
vancia de ladualidad, también es necesaria la existencia de cuentas de capital que recojan las aportaciones de los due-
flos al negocio, y laexistencia de cuentas de diferencias que recojan los resultados.

(35) Seles puede seguir dando el nombre de libros aunque sus soportes hayan variado, gracias a los avances en los trata-
mientos de lainformacién, ya que se siguen respetando préacticamente |os mismos «criterios de orden».
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Lalegislacion mercantil actual yano exige, ni se pretende que se exija, lateneduriade libros
por partidadoble (o por el método del «debey hade haber», como se conociacon anterioridad (36)).
Sin embargo, éste es el método de llevanza de cuentas adoptado por la mayoria de |os sistemas con-
tables por las caracteristicas de su propio funcionamiento que permiten la consecucion de una con-
tabilidad ordenada:

a) Permite el registro ordenado y comprensible de todas las transacciones y con la suficien-
te flexibilidad para permitir, asimismo, el tratamiento de todas las cuentas dentro de un
mismo sistema contable coherente.

b) Permite laelaboracién delos estados financieros mediante €l proceso de cierre de cuentas.

c) Por dltimo, permite la verificacion aritméticay de forma continua, por ladualidad de las
entradas, de latotalidad de las cuentas y del proceso de cierre. Lo que proporciona fiabi-
lidad alos estados financieros que procedan de sistemas contables bien disefiados.

Dado que las empresas, en general, siguen las anteriores caracteristicas en sus sistemas con-
tables parad registro de lastransaccionesy la elaboracién de lainformacion contable (37), se puede
argumentar que también la elaboracion del estado de tesoreria se deberiainsertar dentro del mismo,
abriendo un nuevo juego de cuentas para obtener |os saldos que van aformar el estado de tesoreria,
considerando la mayor fiabilidad, al menos aritmética'y de registro, en cuanto a ofrecer un estado
fiable.

Laelaboracion del balancey delacuentade pérdidasy ganancias serealizaa partir delos sal-
dosresultantes del proceso de cierre de las cuentas del mayor. El estado de tesoreriatambién se debe-
ria elaborar en dicho proceso de cierre de cuentas.

2. Consolidado.

Si separte de «laprofundaconviccién sobrelanecesidad de incorporar alainformaci én finan-
cieralaimagen delos movimientos de tesoreria habidos en el periodo» (AECA, 1996, 11), se puede
argumentar deigual formalanecesidad de su presentacion en base consolidada. Lo que adquiere alin
mayor relevancia s la gestion de recursos liquidos se encuentra centralizada dentro del grupo, o si
|os estados de tesoreria individual es no responden a la operativa concreta de cada entidad a incor-
porar transacciones intergrupo que desfigurarian los estados de tesoreriaindividuales.

(36) Cabdigo de Comercio de 1829.

(37) Se puede encontrar una excepcion en lo concerniente a laidentificacion en el diario de cada partida de cargo o abono
con su correspondiente contrapartida, 1o que también seria requisito parallevar una contabilidad ordenada de acuerdo
con €l método de la partida doble.
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CONDORYy BLASCO (1995) indican que: «Dos son los procedimientos de elaboracion del esta
do deflujosdetesoreriaconsolidado, € primero se basaen latécnicatradiciona de consolidacién apar-
tir de los estados de tesoreriaindividuaes, € segundo parte de la comparacion de dos balances conso-
lidados consecutivos». Este segundo procedimiento, i bien es posible, tenemos que rechazarlo de acuerdo
con lo comentado en € punto 1V anterior y presentar € estado de tesoreria consolidado en base alos
estados de tesoreria individual es elaborados a partir de la consideracion directa de las transacciones.

Laaplicacion del método de integracidn global de los estados de tesoreria del grupo, siguiendo
las técnicas tradicionales de consolidacion y por analogia con las normas parala formulacion de las
Cuentas Anuales consolidadas (RD 1815/1991, art. 16 y ss.), requerira la incorporacion a estado de
tesoreria de la sociedad dominante, los estados de tesoreria de | as soci edades dependientes; sin perjui-
cio delashomogeneizaciones previasy delas eliminaciones que resulten del proceso de consolidacion.

Las homogeneizaciones valorativas carecen de sentido teniendo en cuenta que los estados de
tesoreriarecogen lastransacciones de acuerdo con € criterio decgjay, salvo lastransacciones en mone-
da extranjera, no incluyen elementos subjetivos de val oracién. Tampoco serade aplicacion o referen-
te a homogeneizaciones por |as operaciones internas, ya que por dicho criterio de registro los impor-
tes serén coincidentes'y, salvo olvidos, no esldgico que queden partidas pendientes de registrar.

Por e contrario, es igualmente valido lo indicado en la normativa de consolidacion general
sobre la homogeneizacion para realizar la agregacion (art. 20: cuando la estructura de las Cuentas
Anuales de una sociedad del grupo no coincida con la de las cuentas consolidadas deberan realizar-
se |as reclasificaciones necesarias). Lo mismo sucede sobre lo indicado para la homogeneizacion
temporal (art. 17).

Merece un tratamiento mas detallado la homogeneizacion temporal en €l caso delainclusion
del estado de tesoreriaindividua de una sociedad que entre aformar parte del grupo o quede fuera
del mismo durante €l gjercicio. Seguin €l articulo 17.3 del citado Real Decreto:

Cuando una sociedad entre aformar parte del grupo o quede fueradel mismo, la cuenta
depérdidasy gananciasindividual aincluir en laconsolidacion deberdestar referida tni-
camente ala parte del gjercicio en que dicha sociedad haya formado parte del grupo.

Esta norma adquiere igualmente pleno sentido en el caso de formulacion del estado de teso-
reriaconsolidado, pues se deben incluir todos |os movimientos de tesoreria que se hayan producido
bajo la gestién del grupo. Y no presentar, por el contrario, aguellos que respondan a la gestion de
unidades de decision diferentes (38).

(38) En este mismo sentido se manifiesta Accounting Sandards Board (FRS 1, revisada 1996, nim. 43), afadiendo que se
debe tomar el mismo criterio que con respecto a la incorporacion de la cuenta de pérdidas y ganancias para la com-
prensibilidad global de los estados financieros: «Cuando unaempresafilia entre aformar parte de un grupo, o lo aban-
done, durante el gjercicio econdmico, los flujos de tesoreria del grupo incluiran los flujos de tesoreria de la empresa
filial referentes al mismo periodo para el cual la cuenta de pérdidas y ganancias del grupo incluya los resultados de la
empresafilial».
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Losflujosdetesoreriaaagregar en el estado de tesoreria consolidado sblo serén aquellos pos-
terioresalafechaen quelafilia pasaaformar parte del grupo, o aquellos hasta que lafilial dgjé de
formar parte del grupo.

Esto requiere la elaboracion por parte de lafilial de un estado de tesoreria intermedio desde
el inicio del gercicio hastalafechade comprao ventapor ladominantey otro por el resto del perio-
do, para que €l estado de tesoreria consolidado que se presente sea correcto. De este modo quedan
identificados los flujos de tesoreria que corresponden a cada gestion, e integrar el que corresponda
alagestion del grupo, practicando sobre ese estado parcial |as homogeneizacionesy eliminaciones
gue ya se han comentado. Otras soluciones que se permitan, como sucede con la cuenta de pérdidas
y ganancias, serian menos correctas.

Por otraparte, «los movimientos total es de tesoreria que procedan de las adquisiciones o ena-
jenaciones defiliales u otras participaciones se deben presentar de forma separaday clasificar como
actividades de inversion» (IAS 7, revisada 1992, nim. 39). Esta Unica partida se presentanetade la
tesoreria adquirida o cedida con lafilial: «El importe total de la tesoreria pagada o cobrada como
importe delacomprao ventasereflgjaraen € estado de tesorerianeta de la tesoreriay otros medios
liquidos equivalentes adquiridos o enajenados» (IAS 7, revisada 1992, nim. 42).

Cuando se produzcan adquisiciones o enajenaciones que implican aumentos en la participa
cion en lafilial o disminuciones sin abandonar € grupo, las cantidades pagadas o cobradas se pre-
sentan sin neteo, pues el total de latesoreriade lafilial ya estaba bajo la gestion del grupo.

Estosflujos detesoreria que proceden de laadquisicidn o enajenacion defilial es se deben pre-
sentar de forma fécilmente reconocibl e, pues se pueden considerar como una aplicacion de recursos
liquidos para la reduccion de la participacion minoritaria o para la adquisicion de nuevos titulos
(cfr. CONDOR y BLASCO, 1995, pag. 459), inversamente en €l caso de venta. Esto estara en fun-
cién de la consideracion que tengan |os minoritarios como parte o no del grupo.

Por Ultimo, a este respecto comentar que en el caso de que lafilial que se enajena o adquiere
fuese una sociedad consolidada por integracién proporcional, se produce un calculo en parte artifi-
cioso sobre el importe de latesoreria aplicada o generada en la operacion de compra o venta, yaque
no se netea mas que la parte proporcional de la tesoreria que en € momento de la compra o venta
presentaba la sociedad multigrupo, para mantener la consistencia de este método.

También, en el proceso de elaboracion del estado de tesoreria consolidado, los flujos de teso-
reria que sean internos al grupo se deberan eliminar. Para lo cual, «se entendera por operaciones
internas las realizadas entre dos sociedades del grupo desde e momento en que ambas sociedades
pasaron aformar parte del grupo» (art. 36.1). Con respecto aestas eliminaciones, esinteresante hacer
notar que los traspasos de fondos entre sociedades del grupo constituyen una informacién Util de
cara a conocer en las cuentas consolidadas |os apoyos dinerarios netos entre las diferentes socieda-
des del grupo, por lo que se propone como unanota a estado de tesoreria consolidado.
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No parece que tenga sentido una posibl e atribucion del estado de tesoreria alos socios exter-
nos. En € balance consolidado las partidas en las que se distingue entre |os intereses minoritarios
delos del grupo son aquellas que constituyen las aportaciones de los socios y |os beneficios no dis-
tribuidos, mediante el reconocimiento de la participacion de los socios externos. En los resultados
del gjercicio corriente se distingue de igual forma los correspondientes a dichos socios externos de
los atribuibles al grupo. Sobre €l resto de activos y pasivos (inmovilizado, existencias, deudores,
acreedores, tesoreria, etc.), no se hace ningun tipo de asignacion al entenderse que forman parte del
grupo sobre los que se supone que gjercen una direccion Unica. Por lo tanto, €l estado de tesoreria
consolidado se entiende que en su integridad es atribuible al grupo.

Una excepcion a planteamiento anterior |o constituyen las sociedades consolidadas por el
método de integracion proporcional, por mantener una presentacion consistente con € resto de las
Cuentas Anuales (39). Por lo tanto, la agregacion alas cuentas consolidadas de las partidas del esta-
do de tesoreria de la sociedad multigrupo, se realizard en la proporcién que represente la participa-
cion de las sociedades del grupo en el capital de aquélla. De igual modo, |as eliminaciones por ope-
raciones internas se realizaran en la proporcién anteriormente indicada.

Para dar continuidad a la lectura del estado de tesoreria consolidado, se debe informar con-
venientemente en la memoria de las sociedades que han variado su método de consolidacion de un
gercicio aotro y susincidencias en este estado.

Por dltimo, setratalaintegracion de sociedades puestas en equivalencia. En general, la pues-
ta en equival encia cabe mas considerarla como unaval oracion especial de ciertas participaciones en

asociadas donde, por no constituir una unidad de decision, no se pueden considerar grupo, y por
tanto, no tendria sentido la integracién de sus estados individuales para la preparacién de los con-
solidados; pero que a ejercer el grupo una influencia notable sobre su gestién, la mera valoracion
al coste histérico no refleja adecuadamente en los estados consolidados las incidencias que dicha
influencia ejerce sobre el patrimonio neto de la participacion.

Desde este punto de vista, y a no constituir su estado de tesoreriaindividual un efecto de la
gestion del grupo, se puede establecer 1o siguiente (IAS 7, revisada 1992, nim. 37): cuando se dé
cuenta de unainversion en una asociada o unafilial contabilizada por € método de puesta en equi-
valencia o coste medio ponderado, la sociedad inversora se limitara ainformar en el estado de teso-
reriade los movimientos de efectivo que haya realizado con la sociedad adquirida, como, por gem-
plo, dividendosy préstamos.

(39) En este mismo sentido se manifiesta International Accounting Standards Committee (IAS 7, revisada 1992, nim. 38),
al requerir que: «La empresa que informe sobre sus intereses en una sociedad gestionada conjuntamente, mediante su
consolidacién por e método de integracién proporcional, incluira en su estado de tesoreria consolidado |a parte pro-
porcional de los flujos de tesoreria de |a sociedad gestionada conjuntamente» (véase también lanormainternacional de
contabilidad IAS 31, Financial reporting of interest in joint ventures).
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Sin embargo, en € caso de participaciones en sociedades con actividades diferentes, existe la
posibilidad, por otra parte controvertida (40), de que estas sociedades del grupo se presenten en las
Cuentas Anual es consolidadas por su puesta en equivalenciaen vez de agregar sus CuentasAnuales
individuales alas de la sociedad dominante. Se argumenta que, al poseer actividades tan diferentes,
su inclusion resulta contraria a «la obtencién de la finalidad propia de las cuentas anual es consoli-
dadas» [RD 1815/1991, art. 11 e)]. Esta situacion adquiere especial importancia en €l caso de los
grupos de entidades de crédito al contar sus grupos econémicos con empresas aseguradoras e indus-
triales en ocasiones de gran importancia.

Paralaconsideracion de esta situacion es muy oportuno € comentariode CONDOR y BLASCO
(1995):

El fundamento de excluir unas empresas del balance y la cuenta de resultados por la
diferencia de actividad no se basa en otra cosa que en los efectos que sobre lainterpre-
tacion de tal es estados pueda tener combinar elementos de natural eza sustancialmente
diferente|[...]. Sin embargo, si estas razones pueden justificar su exclusién en el balan-
cey lacuenta de resultados no parecen que sean aplicables en el estado de tesoreria, ya
que setratade unasola partiday de unas disponibilidades liquidas sobrelas que la socie-
dad inversora mantiene control.

En efecto, deben quedar reflejados estos flujos de tesoreria, pues son igualmente controlados
y gestionados por la direccién Unica que supone € grupo. Deigual modo que en la cuenta de resul-
tados y en el balance se empleala puesta en equivalencia para no ofrecer el mero coste de adquisi-
cion, en el estado de tesoreria consolidado han de recogerse estos flujos, de acuerdo con su natura-
leza, al menos como una Unicardbrica Delo contrario, no se mostrarian las verdaderas entradas y
salidas de tesoreria afectas al grupo durante €l gercicio.

VIIl. CONCLUSIONES

Larevision de los elementos que configuran € estado de tesoreria nos lleva a la conclusion
de quelaregulacion en Espafia de un model o de estado financiero paraincluir en las CuentasAnuales,
gue muestre las entradas y salidas de tesoreria durante el periodo, requiere la concrecion de los
siguientes conceptos para que, observando sus caracteristicas esenciales de objetividad y facilidad
de comprensi6n, cumpla sus funciones informativas. mostrar los origenesy aplicaciones de los fon-
dosliquidos:

(40) International Accounting Sandards Committee: «A veces, unafilial es excluida de la consolidacion cuando sus activi-
dades son diferentes alas del resto de las empresas del grupo. La exclusion sobre esta base no esta justificada, ya que
se suministramejor informacion integrando también esasfiliales y presentando, en los estados consolidados, datos adi-
cionales sobre las diferentes lineas de actividad de las filidles [...]». También puede verse el trabajo de BLASCO y
LABRADOR (1992).
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1. El estado de tesoreria que aqui se trata se define como la parte de las Cuentas Anuales en
gue se muestran las entradas y salidas de tesoreria durante un periodo, agrupadas por su
naturaleza.

2. Losepigrafesdel estado de tesoreria deben ser adecuados en denominacion y contenido a
los que se establecen en € balance y la cuenta de pérdidas y ganancias. Agrupandolos de
modo que las Cuentas Anuales formen un todo coherente, legible en conjunto, mostrando
los flujos de tesoreria asociados a las diferentes partidas de balance y de cuenta de pérdi-
das y ganancias, para que la informacién sea consistente y conciliable con € fin de dar
comprensién genera a conjunto de las cuentas.

Se hade poner especia cuidado en mostrar 10os motivos por 10s que se genere o consuma
tesoreriaen las operaciones ordinarias, uno de los contenidos fundamental es del estado de
tesoreria. Laimportancia de esta partida hace que resulte insuficiente presentar su impor-
te neto y sin excesivo rigor. Se deben detallar sus componentes; de este modo se alcanza
mayor comprension del importe que se presenta, se mejorala comparabilidad entre dife-
rentes estados de tesoreriay lalectura de sus componentes resulta mas facil de compren-
der que laconciliacion de ese importe neto con la cuenta de pérdidasy ganancias. No obs-
tante, se considera necesario suministrar la anterior conciliacion como nota al estado de
tesoreria paralamejor comprensién del beneficio devengado.

3. El concepto de tesoreria mas preciso y facil de entender y que mejor se gjusta alas posi-
bilidades de informacion de la contabilidad financiera, es aquél que la entiende como €l
efectivo en poder delaempresay los saldos de disponibilidad inmediataa su favor en enti-
dades de crédito, tanto en pesetas como en divisas.

No es apropiado agregar al anterior concepto otros activos (otros medios liquidos equi-
valentes) y pasivos (descubiertos y otros créditos a corto plazo) que crearian confusion
en un término que en principio debe ser objetivo y representativo de lo que cominmen-
te se entiende por tesoreria. Es dificil que los criterios de inversién y financiacion que
rigen cada gestion particular queden objetivamente recogidos dentro de las posibilidades
de la contabilidad financiera. La inclusion en el concepto de tesoreria de otros medios
liquidos equivalentes, por las caracteristicas personal es de cada gestion de tesoreria, crean
indefinicion en sus componentes|o que permite asignaciones arbitrarias e interesadas que
no favorecen la comprension del estado de tesoreria. Los descubiertosy otros créditos a
corto plazo cabe entenderlos, ademés, como flujos de fondos por actividades de finan-
ciacion.

4. El propio empresario elaboralas CuentasAnuales, quien obtendralosimportes delosdife-
rentes movimientos de tesoreria de la consideracién directa de las transacciones que los
originan, y no en un proceso final basado en ajustes o reconstrucciones de 10s procesos
contables. Como practica mas idénea se propone que la elaboracion del estado de tesore-
riasurjadel propio proceso de cierre contable que daorigen a balance y la cuenta de pér-
didasy ganancias.
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Esto requiere la adaptacién de parte de |os sistemas contables, tanto para dar cabida al
nuevo conjunto de cuentas que posibilitan su elaboracion, como paralarevision del ané
lisis precontable al registro de las transacciones que refleje de forma adecuada | os movi-
mientos de tesoreria. Considerar excesivo el coste de estas adaptaciones (principal argu-
mento contrario aexigir presentacionesy elaboraciones de estados de tesoreriaa partir de
la consideracién directa de las transacciones) es una cuestion del valor que se le otorgue
al contenido informativo del estado detesoreria, alaexigenciade fiabilidad en losimpor-
tes presentados y a la comprensibilidad del detalle de los componentes de cobro y pago
que lo componen.

5. Laformaen que se debe elaborar el estado de tesoreria consolidado regueriralaincorpo-
racion al estado de tesoreria de la sociedad dominante de los estados de tesoreria de las
soci edades dependi entes; que a su vez estaran elaborados apartir dela consideracion direc-
ta de las transacciones.

El estado de tesoreria consolidado ha de recoger los flujos de tesoreria de las sociedades
puestas en equivalencia por razon de su actividad, al menos como una Unica rdbrica.

Cuando una sociedad entre aformar parte del grupo o quede fueradel mismo, el estado de
tesoreriaindividual aincluir en laconsolidacion deberaestar referido Unicamente alaparte
del gercicio en que dicha sociedad haya formado parte del grupo. Lo que requiere laela
boracién por parte de lafilial de estados de tesoreria intermedios; otras soluciones que se
permitan, como sucede con la cuenta de pérdidas y ganancias, serian menos correctas. El
importetotal de latesoreriapagada o cobrada como importe delacomprao ventaserefle-
jaraen e estado de tesoreria neta de la tesoreria adquirida o engjenada.

6. Losflujos de tesoreria en moneda extranjera encuentran una convencion mas Util para su
conversion en el tipo de cambio del dia de la presentacion de las Cuentas Anuales para
todos aquell os cobros y pagos que no impliquen verdaderas conversiones de una moneda
en otra, criterio que igualmente se propone parala conversion de las partidas de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Los cobros y pagos que son consecuencia de la compra de una
divisa por otra se deben valorar a tipo de cambio histérico.
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ANEXO: MODELO DE ESTADO DE TESORERIA

EJERCICIOS
DeBe
N N-1
1. Ventas cobradas
2. Caobros por prestacion de servicios
3. Subvenciones alaexplotacion
4. Otros cobros de la explotacion
5. Caobros de explotacién (grupo)
(Sumaparcial) .....cccccoeevereirennnnen Cobros de explotacion
Intereses cobrados
7. Dividendos cobrados
8. Interesesy dividendos cobrados (grupo)
A) e Cobros por actividades ordinarias
TESORERIA APLICADA EN LAS OPERACIONES
9. Por inmovilizado material
10. Por inmovilizado inmaterial
11. Por inmovilizado financiero
12. Por inversiones financieras temporales
13. Cabros por actividades de inversion (grupo)
B) e Cobros por actividades de inversién
14. Por emisiones de capital y primas
15. Por acreedores alargo plazo
16. Por acreedores a corto plazo
17. Por acreedores (grupo)
C) e Cobros por actividades de financiacion
18. Engjenacion de acciones propias
19. Subvenciones de capital
20. Cobros atipicosy extraordinarios
21. Diferencias de cambio
D) s TESORERIA INICIAL
TOTAL DEBE
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ok wdPE

10.
11.
12.
13.

14.
15.
16.
17.

18.
10.
20.
21.
22.

HABER

Compras de existencias
Pagos a personal

Servicios exteriores pagados
Tributos pagados

Otros pagos de |a explotacion
Pagos de explotacion (grupo)

(Sumaparcial) ......ccoceeereieninenens Pagos de explotacién

Intereses pagados
Intereses pagados (grupo)

........................................ Pagos por actividades ordinarias

TESORERIA GENERADA EN LAS OPERACIONES

Por inmovilizado material

Por inmovilizado inmaterial

Por inmovilizado financiero

Por inversiones financieras temporales
Pagos por actividades de inversién (grupo)

.................................... Pagos por actividades de inversion

Por amortizaciones de capital
Por acreedores alargo plazo
Por acreedores a corto plazo
Por acreedores (grupo)

............................... Pagos por actividades de financiacion

Adquisicién de acciones propias
Pagos activados diversos

Pagos atipicosy extraordinarios
Impuesto sobre Sociedades pagado
Dividendos pagados

................................................................... TESORERIA FINAL

TOTAL HABER
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N N-1
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