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NOTA PRELIMINAR

Esta presentacidn se ha elaborado para facilitar la ensefianza de las asignaturas “Analisis de
Estados Financieros” del Grado en Administracién y Direccion de Empresas y “Andlisis
Contable 1” del Grado en Finanzas y Contabilidad, a impartir en la Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales de la Universidad de Granada.

Para su adecuada interpretacién debe consultarse el manual en el que esta basada, cuya
referencia bibliografica es: Rodriguez Ariza, L., Lopez Pérez, M.V., Roman Martinez, I., y
Gomez Miranda, M.E. (2022): Andlisis del equilibrio de la empresa, Editorial Técnica
Avicam, Granada.

Estd sometida a licencia Licencia Creative Commons Reconocimiento-No comercial-Sin
obras derivadas 3.0 Espafia. Esto implica que estd permitido: Copiar, distribuir y comunicar
publicamente la obra. Siempre que se cumplan las siguientes condiciones generales:
Reconocimiento. Se deben reconocer los créditos de la obra de la manera especificada por
el autor o el licenciador. No comercial. No se puede utilizar la obra para fines comerciales.
Sin obras derivadas. No se pueden alterar, transformar o generar una obra derivada a
partir de esta obra.

El contenido de este tema se ha reorganizado para adecuarlo a las explicaciones de clase y
se ha profundizado en el analisis de los flujos de fondos.




5.1. ORIGENES Y APLICACIONES DE FONDOS
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5.1. ORIGENES Y APLICACIONES DE FONDOS

El diagndstico de la situacion financiera de una empresa
debe pasar por analizar las variaciones ocurridas en la
estructura cuantitativa y cualitativa de las inversiones y de
las fuentes de financiacién

[ éAplicaciones de fondos? ] [ éOrigen de su financiacion? ]

A 4

Impacto en el nivel de
EQUILIBRIO FINANCIERO




5.1. ORIGENES Y APLICACIONES DE FONDOS

BALANCE INICIAL
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¢éQué ha podido ocurrir para que cambie tanto el balance?

5.1. ORIGENES Y APLICACIONES DE FONDOS
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Perspectiva estatica

Perspectiva dinamica

5.1. ORIGENES Y APLICACIONES DE FONDOS

-Inversiones = Fuentes de financiacion

-Aplicaciones de fondos= Origenes de fondos

Decisiones continuas:

* Aumentar la capacidad de produccién

* Aumentar cifra negocios (nuevos clientes)

* Mejorar la gestion de cobros y pagos

* Aumentar la financiacién (capital, endeudamiento)

* Prescindir de recursos ajenos (recurrir autofinanciacion)

Cambios en la posicion
financiera

Cambios en el
patrimonio

5.2. LAS VARIACIONES PATRIMONIALES EN EL EJERCICIO ECONOMICO

ORIGENES DE FONDOS: De dénde salen los recursos

ACTIVIDAD E:Eé‘;ﬁ?gu FINANCIACION | | FINANCIACION | | INVERSION
EXPLOTACION L L, Aumentos Obtencion Venta
Fondos generados Disminucion d ital et . ilizad

(beneficio) NOF e capita prestamos Inmovilizaao

NUEVOS FONDOS

ACTIVIDAD ACTIVIDAD FINANCIACION | |FINANCIACION| | INVERSION
FEXELOT'!\IFIOdN EXPLOTACION | |Reparto dividendos| | Amortizacién Compra
On(pc:;r:ir;;c:; %% | Aumento NOF | |Disminucién capital de deuda Inmovilizado

APLICACIONES DE FONDOS: Qué se hace con ellos

Figura 5.4. Flujos de fondos en una entidad durante un periodo de tiempo




5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

Flujo neto de recursos procedente del desarrollo de su actividad de
explotacidn y consecuencia de su relacidn con el mundo externo, que la
empresa obtiene en un periodo de tiempo determinado, y que no tiene
que reinvertir necesariamente y de manera inmediata en el
mantenimiento de su proceso productivo.

= FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

= FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES ANTES DE INTERESES E
IMPUESTOS

Pags.258-259 libro

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

EN RESUMEN....

FLUJO NETO DE RECURSOS
INGRESOS - GASTOS

PROCEDENTE DE SU ACTIVIDAD PRINCIPAL

No venta de No venta de
Inmovilizados Inversiones Financieras

CONSECUENCIA DE SU RELACION CON EL MUNDO
EXTERNO
Que supongan No amortizaciones
cobros y pagos ni deterioros




5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

FORMA DE CALCULO

RESULTADO =

INGRESOS (cobro)

+ INGRESOS (no cobro)
- GASTOS (pago)

- GASTOS (nopago) ~— |

v v

FGO (Método indirecto) =
Resultado — Ingresos (no cobro)
+ Gastos (no pago)

FGO (Método directo) =
Ingresos (cobro) — Gastos (pago)

Antiguamente conocido como
CASH-FLOW = Beneficio +
Amortizacidon

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
CLASIFICACION DE LAS PARTIDAS QUE COMPONEN EL RESULTADO:

MOVIMIENTOS CON \ MOVIMIENTOS RESULTADOS AJENOS A LA
EL EXTERIOR INTERNOS EXPLOTACION

— Ventas __ Amortizaciones Resultados venta
. . inmovilizado
— Aprovisionamientos .
— Deterioros Resultados venta
— Gastos de personal instrumentos
— Var. provisiones financieros

— Otros gastos explotacién

| Ingresos financieros — Ajustes por valor razonable

. . — Imputacién de subvenciones
— Gastos financieros

— Diferencias en cambio

— Impuesto beneficios

k — Etcétera... j

[Fondos Generados por las Operaciones (FGO) ]
(método directo)

— Etcétera




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS FUNCIONAL

INGRESOS DE LA EXPLOTACION

- Consumos de la explotacion

- Otros gastos de la explotacion
VALOR ANADIDO DE LA EMPRESA

- Gastos de personal

RESULTADO BRUTO EXPLOTACION

- Amortizacion del inmovilizado

- Deterioro y variacion de provisiones

FGO (Método directo) =

Ingresos (cobro) — Gastos (pago)

FGO (Método indirecto) =

RESULTADO NETO DE LA EXPLOTACION Resultado — Ingresos (no cobro)
+ Ingresos financieros + Gastos (no pago)

- Gastos financieros

+/- Variacion valor razonable en instrumentos financieros

+/- Diferencias de cambio

RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS

+ Imputacidon de subvenciones inmovilizado no financiero y otras
+ Excesos de provisiones

+/- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado

+/- Otros resultados

RESULTADO POR OPERACIONES CONTINUADAS ANTES DE IMPUESTOS

- Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(Metodologia analisis)
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5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
EJEMPLO 1a: Calculo de los FGO de la sociedad VICOMA, S.A.

VICOMA, S.A. (Datos en euros) 20XX

Importe neto de la cifra de negocios 723.700
+ Otros ingresos de la explotacion 3.200
= INGRESOS DE LA EXPLOTACION 726.900
- Consumos de la explotacidn -356.600
- Otros gastos de la explotacion -31.400
= VALOR ANADIDO DE LA EMPRESA 338.900
- Gastos de personal -162.800
= RESULTADO BRUTO EXPLOTACION 176.100
- Amortizacién del inmovilizado -43.470
- Deterioro y variacion de provisiones -1.900|
= RESULTADO NETO DE LA EXPLOTACION 130.730
+ Ingresos financieros 6.700]
- Gastos financieros -8.020|
+/- Diferencias de cambio 1.340
+/- Variacién valor razonable en instrumentos financieros -2.150
= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 128.600
+ Imputacién de subvenciones inmovilizado no financiero y otras 4.750
+ Excesos de provisiones 1.200|
+/- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -1.800|
= RESULTADO POR OPERACIONES CONTINUADAS ANTES IMPUESTOS 132.750
- Impuesto sobre beneficios -33.180
= RESULTADO DEL EJERCICIO 99.570
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5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

VICOMA, S.A. (Datos en euros) 20XX “[;llilg:():?g "zn[f;:;c;??o
Importe neto de la cifra de negocios 723.700| 723.700
+ Otros ingresos de la explotacion 3.200 3.200
- Consumos de la explotacion -356.600( -356.600
- Otros gastos de la explotacion -31.400 -31.400
- Gastos de personal -162.800( -162.800
- Amortizacién del inmovilizado -43.470 43.470
- Deterioro y variacion de provisiones -1.900 1.900
+ Ingresos financieros 6.700 6.700
- Gastos financieros -8.020 -8.020
+/- Diferencias de cambio 1.340 -1.340
+/- Variacion valor razonable en instrumentos financieros -2.150 2.150
+ Imputacion de subvenciones inmovilizado no financiero y otras 4.750 -4.750
+ Excesos de provisiones 1.200 -1.200
+/- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -1.800 1.800
- Impuesto sobre beneficios -33.180 -33.180
= RESULTADO DEL EJERCICIO 99.570 99.570
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES 141.600| 141.600
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5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

e Es una magnitud objetiva, no depende de politicas
internas

e Magnitud indicativa de la capacidad de autofinanciacion
neta

UTILIDAD:

e Evaluar la capacidad de la empresa para generar recursos

con los que atender sus NECESIDADES FINANCIERAS:

* Devolucidon préstamos (principal)

* Reparto de dividendos

* Ampliacion actividad (aumento NOF)
* Ampliacion capacidad productiva




5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

FGO

Créditos de financiacion a c/p
(Pasivo corriente no comercial)

Capacidad devolucion deuda c/p =

(Metodologia analisis)

SITUACION
EQUILIBRADA

* Ratio capacidad devolucion deuda c/p >1

e RLN>0

¢ Existencia de activos liquidables
CONSIDERAR
TAMBIEN ¢ Flexibilidad financiera (pdlizas de crédito,

posibilidad de obtencién de nuevos
préstamos...)

19

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

FGO

Capacidad devolucion deuda total = =— -
Créditos de financiacion l/p + c/p

(Total pasivo no comercial)

Créditos de financiacion l/p + c/p
Tiempo devolucion deuda total =

FGO

(Suponiendo que el volumen de FGO obtenido en el
ejercicio se repetird en el tiempo)

SITUACION Tiempo para devolver toda la deuda
EQUILIBRADA < Plazo vencimiento deuda

(Metodologia analisis)
20
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5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
FGO ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS

e Indicativa de la capacidad de autofinanciacion bruta (antes
de intereses e impuestos)

¢ No tiene en cuenta la politica fiscal

* No tiene en cuenta la forma de financiacion de la empresa

* Permite comparacion entre empresas y sectores

e Equivalente al RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION

(Pag. 260 del libro)

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
FGO ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS

CLASIFICACION DE LAS PARTIDAS QUE COMPONEN EL RESULTADO:

MOVIMIENTOS CON \ MOVIMIENTOS RESULTADOS AJENOS IMPUESTO SOBRE
EXTERIOR INTERNOS A LA EXPLOTACION BENEFICIO

— Ventas — Amortizaciones — Ingresos financieros

. . — Deterioros ! ;
— Aprovisionamientos Gastos financieros

- Var. provisiones —— Otros resultados

— Gastos Personal

| Ajustes por valor —— Rdos. venta inmovilizado
| Otros gastos razonable
explotacion Imputacién de L— Rdos. venta instr. financieros

, subvenciones
— Etcétera...

— Diferencias cambio
k ) - Etcétera

p
FGO antes de Intereses e Impuestos
(Resultado Bruto Explotacion)

11



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS FUNCIONAL

INGRESOS DE LA EXPLOTACION
- Consumos de la explotacion
- Otros gastos de la explotacion

VALOR ANADIDO DE LA EMPRESA Ingresos explotacidn (cobro)
- Gastos de personal — Gastos explotacién(pago) =
RESULTADO BRUTO EXPLOTACION FGOalT (Método directo)

- Amortizacién del inmovilizado

- Deterioro y variacion de provisiones
RESULTADO NETO DE LA EXPLOTACION
+ Ingresos financieros

- Gastos financieros

+/- Variacion valor razonable en instrumentos financieros

+/- Diferencias de cambio

RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS

+ Imputacidn de subvenciones inmovilizado no financiero y otras
+ Excesos de provisiones

+/- Deterioro y resultado por enajenacio
+/- Otros resultados FGOaIT (Método indirecto) =

RDO. OP. CONTINUADAS ANTES DE IMP Resu|tado — |ngresos (no cobrol no de
- Impuesto sobre beneficios explotacion)

RESULTADO DEL EJERCICIO

+ Gastos (no pago, no de explotacidon)

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
EJEMPLO 1b: Calculo de los FGOalT de la sociedad VICOMA, S.A.

VICOMA, S.A. (Datos en euros) 20XX
Importe neto de la cifra de negocios 723.700
+ Otros ingresos de la explotacion 3.200
= INGRESOS DE LA EXPLOTACION 726.900
- Consumos de la explotacidn -356.600
- Otros gastos de la explotacion -31.400
= VALOR ANADIDO DE LA EMPRESA 338.900
- Gastos de personal -162.800
= RESULTADO BRUTO EXPLOTACION 176.100
- Amortizacién del inmovilizado -43.470
- Deterioro y variacion de provisiones -1.900|
= RESULTADO NETO DE LA EXPLOTACION 130.730
+ Ingresos financieros 6.700]
- Gastos financieros -8.020|
+/- Diferencias de cambio 1.340
+/- Variacién valor razonable en instrumentos financieros -2.150
= RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 128.600
+ Imputacién de subvenciones inmovilizado no financiero y otras 4.750
+ Excesos de provisiones 1.200|
+/- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -1.800|
= RESULTADO POR OPERACIONES CONTINUADAS ANTES IMPUESTOS 132.750
- Impuesto sobre beneficios -33.180
= RESULTADO DEL EJERCICIO 99.570 24




5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

METODO | METODO
VICOMA, S.A. (Datos en euros) 20XX DIRECTO |INDIRECTO
Importe neto de la cifra de negocios 723.700| 723.700
+ Otros ingresos de la explotacion 3.200 3.200
- Consumos de la explotacion -356.600( -356.600
- Otros gastos de la explotacion -31.400 -31.400
- Gastos de personal -162.800( -162.800
- Amortizacién del inmovilizado -43.470 43.470
- Deterioro y variacion de provisiones -1.900 1.900
+ Ingresos financieros 6.700 6.700
- Gastos financieros -8.020 -8.020
+/- Diferencias de cambio 1.340 -1.340
+/- Variacion valor razonable en instrumentos financieros -2.150 2.150
+ Imputacion de subvenciones inmovilizado no financiero y otras 4.750 -4.750
+ Excesos de provisiones 1.200 -1.200
+/- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -1.800 1.800
- Impuesto sobre beneficios -33.180 -33.180
= RESULTADO DEL EJERCICIO 99.570 99.570
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES 176.100 176.100
25
5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
FGO ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS
J—
Carg?s financieras e Politica financiera
impuestos X
L y fiscal
~
Aumentos NOF B
(disminuciones de Politicas ciclo
capital corriente) explotacion
_
-
Nuevas inversiones Politica de
no corrientes inversiones FGO
p.
Devoluciones de Politica de
endeudamiento financiacion
~— —

Basado en figura 5.11 del libro (pég. 269)

26
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5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
FGO ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS

FGO antes de Intereses e Impuestos

Capacidad devolucion deuda c/p =
Créditos de financiacion c/p

FGO antes de Intereses e Impuestos

Capacidad devolucion deuda total = =— -
Créditos de financiacion l/p + ¢c/p

(Total pasivo no comercial)

(Suponiendo que el volumen de FGOalT obtenido
en el ejercicio se repetird en el tiempo)

[ Recordar: Queda por atender la carga financiera y los impuestos ]

(P4gs.270 y 271 del libro)
27

5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)

* Excedente de los ingresos de la explotacidn sobre los gastos relativos a
esos ingresos, que la entidad debe atender en el ejercicio considerado.
Son los recursos generados en la explotacién en dicho ejercicio.

® \Variable frecuentemente utilizada en los informes financieros facilitados
por las empresas, empleada para definir cldusulas condicionales
(covenants) en determinados contratos de préstamo o incluso, en
algunos casos, empleada para estimar el valor de los activos de la
empresa.

* Diversidad de formas de célculo, que impide comparabilidad entre
empresas y afnos.

* Para su adecuada interpretacion hay que saber cdmo se ha calculado.

Fuente: AECA (2016): Opinion numero 4. Concepto y uso del EBITDA como recursos generados en la
explotacion, AECA.

14



5.3. FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)

Seleccién de ingresos y gastos a incluir en el EBITDA:

1) Los que pertenezcan a las actividades de explotacién, excluyendo los de
caracter financiero, extraordinario y el consumo de capital fijo.

2) Los que son recurrentes en el tiempo.

RESULTADO DEL EJERCICIO (operaciones continuadas)

+/- Impuesto sobre beneficios

- Ingresos financieros

+ Gastos financieros

= RESULTADO DE LA EXPLOTACION

+ Depreciacién y amortizacion (netas)

- Ingresos de explotacién no recurrentes

+ (Gastos de explotacién no recurrentes

= RESULTADO BRUTO DE LA EXPLOTACION (EBITDA)

Fuente: AECA (2016): Opinion numero 4. Concepto y uso del EBITDA como recursos generados en la
explotacion, AECA.

INFORME FINANCIERO 2023 Gru

€2Covle fngtas

ANEXO I: DEFINICION DE LAS MEDIDAS ALTERNATIVAS DE
RENDIMIENTO (APMs)

El Grupo El Corte Inglés prepara en cada cierre mensual determinada informacion por
segmentos y analitica de acuerdo a las normas internacionales de informacién financiera.
Adicionalmente, el Grupo utiliza determinadas medidas para evaluar el rendimiento de su
actividad que, a criterios de a Direccion del Grupo, cumplen con el concepto de APM de
acuerdo con las directrices emitidas por ESMA:

30
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INFORME FINANCIERO 2023 Grupo
€2Corle fngts>
Ebitda L
— Definicion: Resultado de explotacidn antes de la dotacidn de amortizaciones, los gastos e
ingresos registrados en el epigrafe de "Otros resultados", asi como los gastos incluidos en el
epigrafe de "Obligaciones al personal". En el epigrafe de "Otros resultados", el Grupo registra
los deterioros del inmovilizado, los resultados por operaciones con inmovilizado y activos no
corrientes mantenidos para la venta, asi como los gastos e ingresos no recurrentes.
— Uso: el Ebitda constituye un indicador econémico ampliamente utilizado en los mercados
financieros como una aproximacién a la generacion de caja operativa, y permite la
comparabilidad entre distintos negocios en el mismo o distintos sectores.
— Comparabilidad: no ha habido cambio de criterio en la definicidn del Ebitda respecto al
ejercicio anterior.

Concepto Origen Ejercicio 2023 Ejercicio 2022
(=) Resultado de Explotacion PyG 494 26
(+) Amortizaciones PyG 527 563
(+) Otros resultados PyG 20 277
(+) Obligaciones al personal PyG 40 85
(=) Ebitda APM 1.081 951

Importes en millones de euros

31

INFORME FINANCIERO 2023 Gru

0)
Gz&:le g%
Ebitda Ajustado b‘

— Definicion: el Ebitda ajustado se define como el Ebitda definido en el punto anterior
deduciendo los pagos por arrendamientos recogidos en la IFRS16, e incrementado en los
dividendos recibidos de las sociedades asociadas asi como en los gastos extraordinarios.
— Uso: el Ebitda ajustado se utiliza en el calculo del ratio de deuda derivado de la
financiacién sindicada.

— Comparabilidad: no ha habido cambio de criterio en la definicion del Ebitda ajustado
respecto al ejercicio anterior.

— Reconciliacion: |a reconciliacion del Ebitda con la cuenta de resultados es la siguiente:

Concepto Origen Ejercicio 2023 Ejercicio 2022
(=) Ebitda APM 1.081 951
(-) Pago NIIF 16 PyG (115) (115)
(+) Dividendos participadas Nota 10 48 60
(+) Extraordinarios PyG 47 48
(=) Ebitda Ajustado APM 1.061 944

Importes en millones de euros

32
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INFORME FINANCIERO 2023 Grupo
&&n}ngm
Deuda Financiera Bruta reportada
— Definicion: el Grupo utiliza el APM de Deuda Financiera Bruta reportada de acuerdo a la
definicién en su contrato de financiacidn sindicada. Asi, se incluyen las siguientes partidas:
—deudas con entidades de crédito excluyendo los intereses devengados no vencidos.
— los bonos y otros valores negociables, asi como los pagarés emitidos en mercado
alternativo de renta fija, excluyendo los intereses devengados no vencidos.
— el valor capitalizado de los arrendamientos financieros excluyendo los incluidos bajo el
tratamiento IFRS16.
— Uso: se utiliza para medir el endeudamiento bruto del Grupo asi como para el calculo de la
deuda financiera neta reportada.
— Comparabilidad: no ha habido cambio de criterio en su definicidn respecto al ejercicio
anterior.
— Reconciliacion: la reconciliacion es la siguiente:

INFORME FINANCIERO 2023 Grupo

( ; o
Deuda Financiera Bruta reportada & h&“i‘”

Concepto Origen Ejercicio 2023 Ejercicio 2022

(+) peudas corrller!tes y no corrientes con BS 2.005 2118
entidades de crédito
(+) lelgauones y o_tros valores negociables BS 220 383
corrientes y no corrientes
(+) Leasing (excluidos arrendamiento financiero 1 7
NIIF16)
(-) Intereses devengados y no vencidos de ©) )
deudas con entidades de crédito
(-) Intereses devengados y no vencidos de (3) 3)
obligaciones y otros valores negociables
(=) Deuda Financiera Bruta reportada APM 2.214 2.498

Importes en millones de euros

En el contrato de financiacidn sindicada, el Grupo no debe superar una ratio de deuda
financiera neta reportada / EBITDA Ajustado de 4,5x si no tiene la calificacién de grado de
inversion. A 29 de febrero de 2024 el ratio asciende a 1.9x (A 28 de febrero de 2023 el ratio
ascendid a 2.4x) (pag.86).

“Con posterioridad al cierre del ejercicio, el Grupo ha obtenido la calificacion corporativa de
grado de inversion (Investment Grade). Concretamente, las agencias Standard&Poors y Fitch
han elevado el rating corporativo a BBB- con perspectiva estable” (pag.116) 34
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Correlacion

Estructuray entre

evolucion

inversiones
del

y fuentes de

patrimonio . i
financiacién

CAPACIDAD DE GENERACION
DE TESORERIA

xistenclas

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

ESTADOS DE FLUJOS DE FONDOS: Muestran los flujos que se han

producido entre la empresa y el mundo exterior, enfocandose en
distintas variables que se consideran relevantes para evaluar la

situariAn finanriara

Variable
significativa

Relacion con el

Fondo de
exterior

maniobra Tesoreria

Estado de Origen Cuadro de Estado de Flujos
y Aplicacién de Financiacion de Efectivo
Fondos (CF) (EFE)
(EOAF) -PGC 1990- -PGC 2007-

Figura 5.7 del libro (pag. 249)
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

® Informa sobre cdmo ha variado la tesoreria en un ejercicio, sefialando
el tipo de operaciones que ha ocasionado dicha variacién (explotacion,
inversion y financiacién).

®* Completa a la informacién contenida en la cuenta de pérdidas y
ganancias al mostrar la relacidn entre el resultado del ejercicioy la
tesoreria generada en la explotacion.

® Completa la informacién contenida en el balance al mostrar las
variaciones en las inversiones y fuentes de financiacion que han
afectado al volumen de tesoreria.

® Ayuda al entendimiento de la evolucidn de la tesoreria y demds medios
liguidos manejados por la empresa durante el ejercicio.

® Permite evaluar la capacidad de la empresa para generar flujos liquidos
y analizar la capacidad que tiene la empresa para pagar los intereses o
el principal de las deudas, o bien sus posibilidades para aumentar o
reducir el endeudamiento.

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Estructura y contenido del Estado de Flujos de Efectivo del PGCE

El estado de flujos de efectivo informa sobre el origen vy la utilizacion de los
activos monetarios representativos de efectivo y otros activos liquidos
equivalentes, clasificando los movimientos por actividades (explotacion,
inversion y financiacidn) e indicando la variacion neta de dicha magnitud en el
ejercicio. (NECA 9)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO Flerciclo | Herclclo
A) FLUJOS EFECTIVO ACTIVIDADES EXPLOTACION
B) FLUJOS EFECTIVO ACTIVIDADES INVERSION

C) FLUJOS EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIACION

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

[ A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. “..Son fundamentalmente los ocasionados por las actividades que constituyen la
principal fuente de ingresos de la empresa, asi como por otras actividades que no puedan
ser calificadas como de inversion o financiacién. La variacién del flujo de efectivo
ocasionada por estas actividades se mostrara por su importe neto, a excepcion de los flujos
de efectivo correspondientes a intereses, dividendos percibidos e impuestos sobre
beneficios, de los que se informara separadamente”.

[ B) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION ]

2. “..son los pagos que tienen su origen en la adquisicién de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como
inmovilizados intangibles, materiales, inversiones inmobiliarias o inversiones financieras,
asi como los cobros procedentes de su enajenacion o de su amortizacién al vencimiento”.

[ C) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION

3. “... comprenden los cobros procedentes de la adquisicién por terceros de titulos valores
emitidos por la empresa o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en
forma de préstamos u otros instrumentos de financiacién, asi como los pagos realizados
por amortizacion o devolucién de las cantidades aportadas por ellos. Figuraran también
como flujos de efectivo por actividades de financiacién los pagos a favor de los accionistas

en concepto de dividendos”. .

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Estructura y contenido del Estado de Flujos de Efectivo del PGCE

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado METODO INDIRECTO
Cambios en el capital corriente
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos por inversiones METODO DIRECTO
Cobros por desinversiones

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros
instrumentos de patrimonio

METODO DIRECTO

40
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Estructura y contenido del Estado de Flujos de Efectivo del PGCE

Mot | 30X [20m.) Nolas | B0X | Z0m-1
) FLLI|OS DE EFECTIWO DE LAS ACTIVIDADES D'E EXPLOTACION 7. Cobros por desinwerdones (+1
1. Resultade del jercicio antes de impuesios al Empresas ddl giupa y asoclade:
= Ajustes dd resultado By Inmawilizads Inangible
2] Amorizcion dal Inmoslizads i+ 1 Inmowlizado maskal
bj Comecdones valaatives por detarian G+ o Invarsiores Inmekiliarias
l Waraclon da providones [+ & O actves iranckres
o Impueacien ds subvanclenss 4 Activos o cortlenes manterido pan vanta
) O actves
:;ﬁ;ﬁxmf;iﬁmﬁxlm"mgfféﬁm . = & oo do cctivoche bsacthidades deinvenion 7.6
g Ingrasca financiarms 1 €1 FLUJ DS DE EFECTIVO! [VE LAS ACTIVIDADES DE ARANCIACION
Hi Casios financlams i+ 9. Cobras y pges por instumentos de patimanic
1 DHfarancis de cambie [+ al Emisksn de Instrumamios de patrimenio (+]
P ¥ariacien de vakor razonabls en Ingrumaress financlaros [+4 :| :dmr:;wd::rnl::::::;amd:::::‘n:::;;jn| .
b oro 5 il
a Cimhionf:rm {Ig:; :;"ri."h o) Enajenazion da rstumenios da patimanio propka is)
. & Subvancionas, donaciores v kgadas racihidas [+
;I ;Tﬂ:;“;;; Cuamias 2 cobral ol 10, Cobros y pagos por Instrumenios de pasivo financieno
o B al Emlskirc
€] i actvos comment s+ 1. Cibligacionas y vakoras Jabks (]
& anm?mﬁcm'_ﬁ'apw:*' 2 DW%::CDIIG:IHIﬂH d’:?:dlm i+l
& Crron pasives contarmies (4 3, Deudas con empresas del grupo y asoclads [+
{-Dumaui,.mypww.ﬁ ma Oﬂlﬂwl?t.lﬁ'-:l N 4, Criras deudas [+
4. Oiros flujos de efective de las actividades de explotbicién b} Dsweluicn y amorizackn de:
al Pagos o Intareses |- 1. Obligaclonas y valores nagoclabiks i-1
&) Cobror de dividandos (4] 2. Deudas con entidades de crediio -]
i Cobiros de Imenesas (+) 3, Deudas con empresze dol grupe y asoclades [
) Fagos (cobios) por Impuasio sebre benaficlos [+ 4. Oire deudas [
& e pagm |Cobros) [44) 11. Pages por dividendos ¥ remuneraciones de oirs nsrumenios
=5 Flujos de efeclivo de bs actividades de explolaciin (14 243.44) e pairimonio
B FLUJOS DE EFECTIVIO DE LAS ACTIVIDAD ES DE INVERSION a1 Divicandos (-
6. Pagas por invarsiands () b Ramuraracion da otres Immumentos da patimania |5
a1 Emprosas dal grupo y sociada 12. Fujos de efiectiv de las actividides de financiacisn
bj Inmewvllizado Inang ble /941011
i Inmodlizado maier al D EFECTO DVE LAS WARIACIOMES DE LOSTIFOS DE CAMEND
o Invansiores Inmobiliarias En ALWENTOU DSAAINLICIGM META INEL EFECTIVO O
& O aciivos franckenos EQUIVALEMT ES {4/ Ak /B 00
1) Actives po confentss mantenidos par vania Efectiva o equivaknies d comienzo del ejercicia
g s activos Eiectivo o equivaknies d fmal del ejercicio N

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos ——> Ingresos y consumos

2. Ajustes del resultado

a) Amortizacion del inmovilizado (+)

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-)

Correcciones valorativas

c) Variacién de provisiones (+/-)

d) Imputacién de subvenciones (-)

Operaciones internas

e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-)

f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos
financieros (+/-)

Resultados no recurrentes o atipicos

g) Ingresos financieros (-)

h) Gastos financieros (+)

Remuneracién activos y pasivos financieros
(no de explotacion)

i) Diferencias de cambio (+/-)

\j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-)

Correcciones valorativas

/k) Otros ingresos y gastos (-/+)

L

N

Resultados no recurrentes o atipicos

J
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
3. Cambios en el capital corriente

a) Existencias (+/-)
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)
c) Otros activos corrientes (+/-)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)
e) Otros pasivos corrientes (+/-)
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-)

Consideraciones:

* Las variaciones de cada partida se calculan por diferencia entre dos balances consecu-
tivos ajustando las correcciones valorativas por deterioro y/o diferencias de cambio para
considerar los importes brutos.

Los signos positivos indican cobro y los negativos salida de tesoreria (pagos).

* Los aumentos en las partidas de activo aparecen restando y las disminuciones sumando.
* Los aumentos en las partidas de pasivo aparecen sumando. Las disminuciones de pasivo
aparecen restando.

El capital corriente es similar a las NOF, Fondo de maniobra de explotacion, etc..
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos = Ingresos y consumos

2. Ajustes del resultado

3. Cambios en el capital corriente
a) Existencias (+/-)

c) Otros activos corrientes (+/-) Pagos por compras y
(Ajustes periodificacion activo) gastos de explotacion

d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)
(Sin considerar pasivo por impuesto corriente)

b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) v

(Sin considerar activo por impuesto corriente) Cobros por ventas e
ingresos de explotacién

e) Otros pasivos corrientes (+/-)
(Ajustes periodificacion pasivo)

f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-)
(Deudores comerciales y acreedores comerciales no corrientes)

44
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
a) Pagos de intereses (-)
b) Cobros de dividendos (+)
c) Cobros de intereses (+)
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (-/+)

e) Otros pagos (cobros) (-/+)

Consideraciones:

* Se han de mostrar los pagos y cobros realizados durante el ejercicio por estos conceptos.

* Debe figurar la cantidad pagada a la Hacienda Publica por el impuesto sobre beneficios,
independientemente del ejercicio en el que se hubiera devengado.

* Otros pagos y cobros: Derivados de operaciones de caracter excepcional. (Cobros por
indemnizaciones, pagos de multas, sanciones, por aplicaciones de provisiones no
comerciales...).

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos FGO antes intereses e impuestos
. 1+2
2. Ajustes del resultado (1+42)
—[ 3. Cambios en el capital corriente ]
. . . L. FGO
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
(1+2+4)

FEAE
(1+2+3+4)

FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION= FGO +{, NOF —*NOF

(Metodologia analisis)

46
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

1

Politica de MNuevas inversiones

inversiones no corrientes
-Politica. de financi ac‘ict:'m _Devoluciones de
- Capacidad devolucién e eudamienty
N _de la de_Ufia -Pago dividendos
-Polliiufa de dlvldend'os B cramantos db

-Politica de tesoreria tesoreria

Basado en figura 5.14 del libro (pag. 281)
47

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

FEAE

Capacidad devolucion deuda c/p =
Créditos de financiacion c/p

FEAE

Capacidad devolucion deuda total === -
Créditos de financiacion l/p + ¢c/p
(Total pasivo no comercial)

(Metodologia analisis)

(Pags.282 y 283 del libro)
48
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE INVERSION

NECA 92. 2. “...son los pagos que tienen su origen en la adquisicion de activos no corrientes
y otros activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como
inmovilizados intangibles, materiales, inversiones inmobiliarias o inversiones financieras,
asi como los cobros procedentes de su enajenacion o de su amortizacidn al vencimiento”.

Pagos por inversiones (-)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) Inmovilizado intangible

¢) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos venta
g) Otros activos

Cobros por desinversiones (+)

a) Empresas del grupo y asociadas

b) Inmovilizado intangible

c¢) Inmovilizado material

d) Inversiones inmobiliarias

e) Otros activos financieros

f) Activos no corrientes mantenidos venta
g) Otros activos

49

5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIACION

NECA 92 3. “... comprenden los cobros procedentes de la adquisicion por terceros
de titulos valores emitidos por la empresa o de recursos concedidos por entidades
financieras o terceros, en forma de préstamos u otros instrumentos de
financiacién, asi como los pagos realizados por amortizacién o devolucién de las
cantidades aportadas por ellos. Figuraran también como flujos de efectivo por
actividades de financiacién los pagos a favor de los accionistas en concepto de
dividendos”.

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
a) Emision de instrumentos de patrimonio
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio
¢) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Cobros y pagos por Instrumentos de pasivo financiero
a) Emisién:
1. Obligaciones y otros valores negociables (+)
2. Deudas con entidades de crédito (+)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+)
4. Otras deudas (+)
b) Devolucidn y amortizacion de:
1. Obligaciones y otros valores negociables (-)
2. Deudas con entidades de crédito (-)
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-)
4. Otras deudas (-)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
a) Dividendos (-)
b) Remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-)

51
ICE CREAM FACTORY COMAKER (Datos en miles de euros) 20XX| 20XX-1
ICE CREAM A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 6266) 923
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 1.521 a0,
FACTO RY 2. Ajustes del resultado 5.229|  3.024]
a) Amortizacikin del inmovilizado (+) (dotacidn a la amortizacién) 3.336 3.042
b) Correcciones valorativas por deberioro 65
COMAKER d) Imputacion o subvenciones 23| 124]
5] por bajas ¥ de do 1167
gl Ingrescs financieros 34 79
h) Gastos financieros 1590 1.2s2
i1 Variacién valor razonable en instrumentos financiems. 3as 100
3. Cambios en el capital comriente 1.081| 1828
) Existencias i+ -l.881| -2.424|
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/4) 794 -1.335
) Ctros activos corrientes (+- -244 -178|
d) Acreedores y ofras CUENts 3 pagar (+-) 2.412] 2.109]
3. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1,565 -1.184]
a) Pagos de intereses (-} -1.590| -1.252
) Cobros da intereses (+) 34 79
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre henaficios -+ ) -1t
= 5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-1+/-2+/-3+/-4) | 6.266 a3
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION -6.697 | -4.697|
6. Pagos por inversiones (-) -6.697 | -6.201
a1 Empresas del grupo y asociadas 100
b} Inmovilizado intangible -1.273| -l.o83
) Inmovilizado material -5.351| -5.018|
) Otros actives financieros 73
7. Cobwos par desinversiones (+) 0| 1504]
2) Emapiesas del grupo y asociadas 3
d) Inversiones inmobiliarizs 1.501
= 8. Flujos de efectivo de las actividades de inversin (7-6) -6.697 [ 4697
€) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 1871 263
9. Cobwros y pagos por instrumentos de patrimonio o of
10, Cobros y pagos por Instrumentos de pasivo financiero 11| 1.8sl
al Emisién;
2. Deudas con entidades de crddito (+ £.520| 7.250
b) Devolucicn y amortizacidn de:
2. Deudas con entidades de crédito () -3.839| -5.389|
4. Otras deudas () -810
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrum. Patrim. 1598
2. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+/-5+/-10-11) | 1.a71] ze3| (Pag.293 y 294 del libro)
EJ AUMENTOVDISMINUCEON NETA DEL EFECTIVD (+/-A+/-B+/-C+/0) 1.440| -3511
EFECTIVO O EQUIVALENTE AL COMIENZO DEL EJERCICIO s.188| 11.699) 52
EFECTIVO O EQUIVALENTE AL FINAL DEL EJERCICIO 9.628| 8.138|
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5.4. EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
ICE CREAM FACTORY COMAKER

Origenes de Fondos
(¢De donde salen los recursos?)

ACTIVIDAD EXPLOTACION (FGO E:FS:L%\?RS%N F'"&:ﬂ:ﬁ? N
antes de intereses e impuestos) (Disminucién NOF) Deudas )
(6.750 miles €) (1.081 miles €) (1.871 miles €)

N | 7

| NUEVOS FONDOS |

! J |

ACTIVIDAD
EXPLOTACION INVERSION (Compra F”?:J(':‘IIS;OS

(Activ. Frae Inmovilizado) A ot )

impuestos) (6.697 miles €) (Aumento tesoreria)
(1.565 miles €) (1.440 miles €)

Aplicaciones de Fondos
(¢ Qué se hace con los recursos?)

Figura 5.17. Principales Flujos de efectivo de la empresa Ice Cream Comaker del ejercicio 20XX

(Pag.295 del libro) o

5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE

Es importante conocer qué cantidad de tesoreria existe en la
empresa en un momento determinado, pero también qué
operaciones generan la tesoreria y en qué operaciones se aplica.

Tres tipos de operaciones producen cambios en la tesoreria:

* Operaciones de explotacién
(cobros y pagos de la explotacién)

* Operaciones de inversion/desinversion
(cobros y pagos derivados de compras y ventas de inmovilizado)

* Operaciones de financiacion/devolucion de financiacion
(obtencién y devolucidn de fuentes de financiacion)
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5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE

COBROS

’ OPERACIONES DE INVERSION

FLUJOS DE
TESORERIA
v
PAGOS
¢ACTIVIDADES?
’ OPERACIONES CORRIENTES (DE EXPLOTACI()N) ‘
| [e—

| OPERACIONES DE FINANCIACION |

iCoMo

obtenerlos de los est

ados contables?
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5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE

OPERACIONES DE EXPLOTACION

Cuenta de Resultados
(Ingresos / Gastos)

Movimientos con el
exterior

*Ventas
*Aprovisionamientos
*Personal

*Otros gastos explotacidon

FGO

antes de
intereses e
impuestos

*Ingresos financieros
*Gastos financieros
*Impuesto sobre beneficios

FGO

Movimientos internos

Resultados ajenos a la
explotacion

*Amortizaciones

*Deterioros

*Excesos de provisiones
*Valor razonable

*Imputacion de subvenciones
Diferencias en cambio

*Resultados venta inmovilizado

56
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5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE
OPERACIONES DE EXPLOTACION

FEAE = FGO — 1 NOF +\* NOF

FGO BALANCE
A Acl

—~ ‘ +/- Variacion de cuentas por cobrar ‘ ) lentes
(@) P + \ Clientes
2
% +/- Variacion de existencias y L - N Existencias
‘o periodificaciones activo + \ Existencias
(1]
5 /- Variacion d t
© +/- Variacion de cuentas a pagar
> pag ) + /N Proveedores

V' Proveedores
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5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE
EJEMPLO 2: se dispone de los siguientes datos de la empresa comercial DEL, S.A.:

ACTIVO Afio 2 Afio 1 | Variacién |PATRIMONIO NETO Y PASIVO Afio 2 Afio 1 | Variacién
Inmovilizado neto 7.200 7.300 -100|Patrimonio neto 11.800| 10.625 1.175
Inmovilizado bruto 12.000 11.800 200|Pasivo no corriente 1.600 1.900 -300
- Amortizacién acumulada -4.800 -4.500 -300|Pasivo corriente 2.500 2.080 420
Activo corriente 8.700 7.305 1.395|Deudas entidades crédito 900 1.100 -200
Existencias mercaderias 2.800 2.100 700|Proveedores 1.500 850 650
Clientes 3.120 2.280 840 |Acreedores varios 100 130 -30
Periodificaciones activo 280 300 -20|TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 15.900 14.605 1.295
Inversiones financieras corto plazo 800 700 100
Efectivo 1700] 1925 225 ¢Qué operaciones han provocado que la
TOTAL ACTIVO 15.900 14.605 1.295
tesoreria disminuya en 225?
Aiio 2 —
Importe neto de la cifra de negocios 24.900 ’ PAGOS OPERACIONES DE |NVERS|6N = -200 ‘
Consumos mercaderias -13.800
oastosldepersona 0800 ] PAGOS OPERACIONES DE FINANCIACION = -500 \
Otros gastos de explotacion -2.500
Amortizacién %0 [ COBROS OPERACIONES CORRIENTES = 475 |
Gastos financieros -95
Variacién valor razonable instrumentos financieros 100
Impuesto sobre beneficio -330
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.175
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5.5. ANALISIS DE LA TESORERIA SIN EFE
EJEMPLO 2: se dispone de los siguientes datos de la empresa comercial DEL, S.A.:
OPERACIONES CORRIENTES (DE EXPLOTACION)

RESULTADO DEL EJERCICIO 1.175

+ Amortizaciones 300

- Variacion de valor razonable instrumentos financieros -100

FONDOS GENERADOS OPERACIONES 1.375

- Variacion existencias -700

- Variacion clientes -840 -900

- Variacion ajustes periodificacion activo 20 (AUMENTO
+ Variacién proveedores 650 DE LAS NOF)
+ Variacién acreedores varios -30

FLUJOS EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 475

Cobros de explotacion = INCN — Var. clientes = 24.900 — 840 = 24.060
Pagos de explotacion = 13.850 + 2.510 + 6.800 + 95 + 330 = 23.585

*Pagos por compras = Consumos + Var. existencias — Var. proveedores = 13.800 + 700 — 650 = 13.850

*Pagos por otros gastos explotacion = Otros gastos explotacion + Var. periodificaciones activo — Var.
acreedores varios = 2.500 + (-20) — (-30) = 2.510

*Pagos al personal = 6.800

*Pagos por gastos financieros = 95

*Pagos por impuesto sobre beneficio = 330

Flujos efectivo actividades de explotacion = 24.060 — 23.585 = 475
59

5.6. EL EQUILIBRIO FINANCIERO A LARGO PLAZO

FINANCIACION A LARGO PLAZO:
* Tipo de inmovilizado y caracteristicas
* Analisis de las garantias ofrecidas por la empresa
* Correlacién inversiones no corrientes - fuentes de financiacion

/

e . N
¢+ ANALISIS DE LAS VARIACIONES PATRIMONIALES Y SU IMPACTO EN EL FONDO
DE MANIOBRA Y TESORERIA

/’1’ ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE LAS INVERSIONES Y FUENTES DE \

/

% ANALISIS DE LA CAPACIDAD DE DEVOLUCION DE LA DEUDA: \
* Fondos generados por las operaciones (FGO) y su conversion en
tesoreria (FEAE)

Aumentando FGO
(Ingresos externos — Gastos externos)

—|

¢Cémo mejorar

FEAE?

Reduccién NOF
(Gestion de tiempos- PMM Fro)

\ J
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