Fecha de la tiltima actualizacion: 10/08/2024 Oposicion a Técnico Comercial y Economista del Estado 3.B.1

3.B.1: LA INFORMACION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS: ESTADOS DE SITUACION Y DE
CIRCULACION. METODOS DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO DE LA EMPRESA.

Con el cambio de temario, a partir de la convocatoria de 2023 este tema pasara a ser:

3.B.1: La informacidn financiera de las empresas: estados de situacion y de circulacién. Métodos de analisis econémico y
financiero de la empresa.

De este modo, con lo escrito en este documento estaria actualizado.

B.1. La informacién financiera de las empresas: estados de situacién y de
circulacién. Métodos de analisis econémico y financiero de la empresa
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INTRODUCCION

* Enganche:

— Desde un punto de vista de la teoria microeconémica, solemos definir a la empresa como la
unidad de produccion que combina una serie de inputs para producir una serie de
outputs que satisfacen las necesidades de los consumidores. El objetivo de la empresa
seria la maximizacion de beneficios.

o Sin embargo, desde un punto de vista de finanzas corporativas, vamos a entender a
la empresa como una entidad que va a realizar una serie de decisiones de inversién
que van a requerir sus correspondientes decisiones de financiacion.

e El objetivo ultimo de la empresa, siguiendo a MILTON FRIEDMAN (1970), es la
maximizacion del valor de la misma para sus accionistas, es decir, la
maximizacion del valor de mercado de sus acciones'.

— En esta exposicién, nos vamos a centrar en un paso previo para el andlisis de los objetivos
de la empresa. Para determinar el cumplimiento de dichos objetivos, es necesario contar
con un proceso de registro de las transacciones de la empresa y posteriormente
interpretar criticamente este registro. Como recita el aforismo, “no se puede gestionar lo que
no se puede medir”.

o Por ello, el objetivo de esta expansion serd el estudio de la informacion financiera de
las sociedades no financieras?. Para ello, nos basaremos en la contabilidad financiera,
es decir, aquella contabilidad que en contraposicion de la contabilidad de gestion es
accesible a los agentes fuera de la empresa.

o En este contexto, el principal objetivo del andlisis de los estados contables es
interpretar y evaluar de forma rigurosa los datos acerca de la situacion presente y
futura de las empresas.

o Para que pueda utilizarse para el fin por el que se recoge, la informacién financiera
requiere de una presentacion organizada y sistematica que permita al usuario
comparar a fin de invertir en activos de la empresa, valorar para comprar o vender o
determinar las obligaciones tributarias que se desprenden de la actividad empresarial.

1 Para ello es necesario cumplir con:
o Objetivo de rentabilidad: Crear valor a partir de decisiones de expansion de la empresa.
o Objetivo de solvencia: Poder hacer frente a sus obligaciones.
o Objetivo de liquidez: Capacidad de que sus activos generen efectivo.

2 Las entidades de crédito estarian regulados por la circular 4/2017 del BAE. Y los fondos de inversion por una circular de la CNMV.
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o Espor ello, que debe cumplir una serie de requisitos (RFICC). En particular, siguiendo
el Plan General Contable de 2007 y tal como veremos mas adelante, la informacién
financiera de la empresa debe ser relevante, fiable, integra, comparable y clara.

* Relevancia:

— La informacion financiera registrada en los estados contables es de utilidad para todos los
agentes econdmicos que se relacionan con la empresa, afectando a todas las facetas de
nuestra vida cotidiana: desde la percepcion de nuestros sueldos y pensiones hasta las
disponibilidades de bienes y servicios.

o Y es que la informacion financiera no solo es ttil para los directivos y los empleados
de la empresa (usuarios internos), sino que también es til para ciertos usuarios externos
a la empresa como inversores, proveedores, clientes y la administracion publica®.

— La justificacion de la teoria econdmica para el estudio de este tema seria resolver un
problema de informacion (informacién asimétrica debido al menor conocimiento de la
marcha de la empresa por algunos usuarios a los que les incumbe). Este problema da
lugar a la intervencion del sector publico en forma de regulacion* y a mecanismos por los
que los agentes resuelven de forma privada el problema de informacion asimétrica®.

= Contextualizacion:
— Desde un punto de vista historico,

o Existe una tendencia en los tltimos 50 afios a la convergencia normativa a nivel
internacional, reflejada en la creacion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standards Board (IASB),
creado en 1973¢.

* Problemadtica:
— (Qué es la informacioén financiera de las empresas?
o ¢Para qué sirve?
o ¢(Quién la utiliza?
— ¢Cbmo se estructura?
— ¢Cbmo se analiza?

3 Se pueden establecer dos grandes grupos de usuarios que utilizan el analisis de estados contables como herramienta para la toma de
decisiones:
= Usuarios internos: Aquellos que estan vinculados directa y permanentemente con la empresa que elabora la informacion, y pertenecen
ala misma, ya sea porque realizan la gestion, porque prestan sus servicios en ella o porque son accionistas de esta.
= Usuarios externos: Usuarios que, sin pertenecer a la empresa, estan vinculados directamente a la empresa de manera permanente o
esporadica, o simplemente tienen una vinculacion indirecta
4 La contabilidad no deja de ser derecho mercantil. El derecho mercantil es la rama del ordenamiento juridico que cabe definir como el
sector del derecho patrimonial privado que regula el estatuto de los empresarios mercantiles, los mercados en que se negocian bienes y
servicios fruto de las actividades empresariales.
5 No toda la contabilidad se justifica de esta manera. La contabilidad de gestion es contabilidad interna —para el manager—no tiene sentido
fiscalizar la contabilidad interna en un estado “liberal”.
¢ La International Financial Reporting Standards (o simplemente IFRS Foundation) es una organizacién privada en el area de contabilidad basada
en informacion financiera. Sus objetivos principales incluyen desarrollar y promover el uso y la aplicacién de Estandares Internacionales de
Informacion Financiera IFRS-NIIF a través de la Junta de Estandares Internacionales de Contabilidad IASB, la cual supervisa.
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= Estructura:

1.1.Justificacion tedrica de la necesidad de la informacion financiera de las empresas
1.2.Marco legal. Proceso de armonizacion internacional

2.1.Marco conceptual de la contabilidad
Requisitos de la informacion a incluir en las cuentas anuales
Principios contables
2.2.Normas de registro y valoracion
Normas de registro
Normas de valoracion
2.3.Cuentas anuales
1) Balance de situaciéon
2) Cuenta de pérdidas y ganancias
3) Estado de cambios en el patrimonio neto
4) Estado de flujos de efectivo
5) Memoria
Otras cuentas: el informe de auditoria y el informe de gestion
2.4.Cuadro de cuentas
2.5. Definiciones y relaciones contables

3.METODOS DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO DE LA EMPRESA
3.1. Analisis basado en el balance
3.1.1. Analisis de la liquidez
Fondo de maniobra
Necesidades operativas de fondos
Comparacion del fondo de maniobra y las necesidades operativas de fondos
Ratio de liquidez general
Ratio de tesoreria inmediata (test acido)
Ratio de tesoreria
3.1.2. Analisis de la solvencia
Ratio basica de solvencia
Ratio de financiacion propia
Debt-equity ratio (o ratio de endeudamiento)
3.2. Andlisis basado en la cuenta de pérdidas y ganancias
3.2.1. Analisis de la solvencia
Deuda neta/EBITDA
Ratio de cobertura de intereses
3.2.2. Analisis econémico
Analisis de margenes
Rentabilidad econdmica (Return-on-Assets (ROA))
Riesgos
3.2.3. Analisis financiero
Analisis de margenes
Rentabilidad financiera (Return-on-Equity (ROE))
Riesgos
3.3. Andlisis de la liquidez
3.4. Analisis de la solvencia
3.5. Andlisis del resultado

1. VISION GENERAL DE LA INFORMACION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS

2. ESTADOS DE SITUACION Y DE CIRCULACION: PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD
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1. VISION GENERAL DE LA INFORMACION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS

1.1. Justificacion tedrica de la necesidad de la informacidn financiera de las empresas

3.B.1 Victor Gutiérrez Marcos

Esto muy brevemente, dedicar mas tiempo al desarrollo de las cuentas anuales (en especial, al balance, la cuenta de

pérdidas y ganancias y la memoria).

* Con el analisis de los datos contenidos en los estados contables y en otros de caracter complementario
se pretende llegar a un conocimiento profundo de la empresa. Es decir, nos permiten obtener una
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la empresa.

— Este conocimiento profundo debe permitir la realizacion de prondsticos relativos al
comportamiento futuro de la empresa, asi como confirmar o corregir evaluaciones realizadas
anteriormente. De esta forma, la conclusion que saquemos con el andlisis contable sobre la

situacion de la empresa ayudara a la toma de decisiones (conceder o no un crédito, realizar o no

una inversion, etc.).

* En un mundo ideal, los inversores, los miembros de la junta y los ejecutivos tendrian plena
confianza en los estados financieros de las empresas.

— Podrian confiar en los niimeros para hacer prondsticos o estimaciones inteligentes de la magnitud,
el momento y la incertidumbre de los flujos de efectivo futuros y para juzgar si la estimacion
resultante del valor estaba representada de manera justa en el precio actual de las acciones.

— Y podrian tomar decisiones sabias sobre si invertir o adquirir una empresa, promoviendo asi la

asignacion eficiente de capital.
o Esto seria asi en ausencia de fallos de mercado.

* Desafortunadamente, eso no es lo que sucede en el mundo real, ya que:

— Los estados financieros corporativos dependen necesariamente de estimaciones y juicios que
pueden estar ampliamente fuera de lugar, incluso cuando se hacen de buena fe. Es decir, los
estados financieros se realizan en presencia de incertidumbre.

— Sin embargo, este no es el tnico problema, ya que ante la ausencia de regulacion los gerentes
y ejecutivos se encontrarian rutinariamente con fuertes incentivos para inyectar
deliberadamente error en los estados financieros. Es decir, se producen situaciones de
informacién asimétrica.

o En la préactica se da por lo tanto, un fallo de mercado que abre la puerta a justificar la
intervencion del sector publico.

* Los argumentos en favor de la regulacion suelen depender de la existencia de un fallo de mercado.
— Por ejemplo, la intervencion del sector publico puede ayudar en caso de existencia de
informacion asimétrica, poder de mercado, externalidades o bienes publicos.
— Sin embargo, si bien los mercados pueden ser imperfectos, también lo es el gobierno (i.e. se
producen fallos del sector publico) [ver tema 3.A.23].
o Por lo tanto, es importante evitar la Falacia del Nirvana en la que la regulacion se justifica

comparando los resultados imperfectos del mercado con los resultados derivados de
instituciones gubernamentales imaginarias que son competentes, benevolentes y en
posesion de informacidn perfecta (DEMSETZ, 1969).

o También es crucial reconocer que es dificil encontrar una regulacion que se adectie a todos los

paises, ya que los paises son diferentes en muchos aspectos (p.ej. regimenes legales y
politicos, desarrollo institucional, aspectos culturales...).

e La investigacion en este campo encuentra evidencia de una variacién significativa
entre paises en las regulaciones del mercado de valores, la estructura de los regimenes
regulatorios financieros y las propiedades observables de los informes contables.

e Esta literatura plantea serias preguntas sobre si la verdadera armonizacién de los
informes financieros en todo el mundo es un objetivo alcanzable.
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TABLA 1.— Clasificacion de la informacion financiera histdrica

Situacién

Balance de situacion

o Unicolumnar
o Multicolumnar

Informacion segmentada

e Por categorias

e Por vencimientos

e Por actividad

e Por zona geogrifica

Anual

Actividad

Circulacién econdémica

o Cuenta o estado de resultados (inica o segmentada)
e Estado de valor afiadido

Circulacion financiera

e Cuadro de financiacién
e Estado de flujos de tesoreria

Movimientos de cuentas

e [nmovilizado

e Inversiones financieras
e Fondos propios

e Deudas a largo plazo

Intermedia

Mensual, Trimestral o Semestral

Fuente: Elaboracion de Garrido Miralles e fiiguez Sanchez (2017) a partir de Gonzalo, Pérez y Serrano (2000)

1.2. Marco legal. Proceso de armonizacion internacional

* Como vemos, existe la necesidad de reunir informacion financiera de la empresa, y es conveniente

que esta cumpla una serie de caracteristicas. Debe ser relevante, fiable, integra, clara y comparable.

» Para ello, existen una serie de normas, tanto a nivel internacional como nacional’, que persiguen

alcanzar la homogeneidad en la informacién financiera de las empresas, de tal manera que esta

cumpla los requisitos planteados:

— Asi, a nivel internacional existen organismos como el International Accounting Standards Board

(IASB), creado en 1973, que emite una serie de normas contables internacionalmente

aceptadas, las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

— A nivel europeo se ha producido también un proceso de armonizacidon contable, asumiendo
el uso de las NIIF. El Reglamento (CE) N? 1606/2002 define como Normas Internacionales de
Contabilidad a las NIIF aprobadas por la UE («NICE») y establece la obligacion, a partir de

2005, para todas las sociedades que se rijan por la Ley de un Estado miembro de la UE, de que

presenten sus estados financieros consolidados de conformidad con las NICE si en la fecha de

cierre de su balance, sus valores han sido admitidos a cotizacién en un mercado financiero

regulado en cualquier Estado miembro®.

— A nivel nacional’, destaca el Plan General de Contabilidad de 2007 (PGC)™, que es un conjunto

de normas que fijan los procedimientos y métodos a seguir en el registro de la actividad

econdomica de la empresa. Ademads, este dmbito estard legislado también mediate otros

documentos como el Codigo de Comercio y la Ley de Auditoria de Cuentas.

7 Aligual que en el caso de otras fuentes estadisticas (contabilidad nacional [ver tema 3.A.30] y contabilidad internacional [ver tema 3.B.11]),
existen una serie de normas tanto a nivel internacional como nacional que persiguen alcanzar la homogeneidad de la informacién

financiera de las empresas.

8 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32002R1606&from=ES

9 En EEUU se aplican los Generally Accepted Accounting Principles (GAAP), equiparable a nuestro PGC, pero con claras diferencias debido
a que el derecho anglosajon que no es tan positivista y da mas peso a la jurisprudencia.

En contraposicion, la tradicion alemana, francesa e italiana es un derecho basado en la norma.

Esto causa que en Europa se tienda mas al valor histdrico y en EEUU al valor razonable.

10 La evolucién histérica de la informacién financiera de las empresas se puede resumir de la siguiente manera:
= El primer Plan General de Contabilidad se aprobd en 1973, pero su aplicacion era de caracter voluntario.
= A partir de 1988 tienen lugar una serie de reformas:
a.Ley de Auditoria de Cuentas;
b.Adaptacion de la legislacion mercantil a las directivas europeas (ley de sociedades andnimas, cddigo de comercio, etc.);
c.Plan General de Contabilidad de 1990, ahora si obligatorio;
d.Normas para la formulacién de cuentas anuales consolidadas.
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* En el siguiente apartado, vamos a analizar la informacion financiera de la empresa desde el marco
del Plan General de Contabilidad, centrando especial atencion en los estados econémicos y financieros
que componen las cuentas anuales de la empresa.

— Es decir, nos centraremos en el caso espariol para ilustrar la informacién financiera de la empresa.

2. ESTADOS DE SITUACION Y DE CIRCULACION:

PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD

Anadir disclaimer de que para ilustrar la informacion financiera de la empresa vamos a mencionar el caso espafol
adoptando una perspectiva juridica.

Muy importante en esta parte el rigor y decir el nombre de todas las cuentas correctamente.

* E]l Plan General de Contabilidad, por lo tanto, es el texto legal que regula la contabilidad de las
empresas en Espafia. Ha realizado un resumen de las extensas normas internacionales y supone un
aumento de la cantidad y calidad de la informacion que suministran las empresas.

* Comenzamos por explicar la estructura del Plan General de Contabilidad. Ademas de la
introduccion el PGC esta compuesto por 5 bloques'':
IMAGEN 1.— Estructura del Plan General de Contabilidad

= Marco conceptual
APLICACION
OBLIGATORIA

= Normas de registro y valoracién
+ Cuentas anuales
'
FACULTATIVA
APLICACION

+ Cuadro de cuentas >
FACULTATIVA
= Definiciones y relaciones contables SALVO EN CRITERIOS

DE REGISTRO
Y VALORACION
Fuente: Besteiro, M. A. & Mazarracin, M. R. (2016). Contabilidad financiera superior I (2a. Ed.). Difusora Larousse - Ediciones Piramide.
https://public.ebookcentral.proquest.com/choice/publicfullrecord.aspx?p=5102473

= No obstante, apenas concluido este proceso de reforma, comienzan a surgir una serie de acontecimientos (e.g. rapido proceso de
privatizacion de grandes empresas ptiblicas) que acaban dando lugar a la aprobacion de un Plan General de Contabilidad (PGC) en 2007,
que entraria en vigor el 1 de enero de 2008 y es en el que nos centraremos en la exposicion (Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad — https://www.boe.es/eli/es/rd/2007/11/16/1514/con).

nkreo, por ol que 58 apruaha.
ol Plan Ganseal 98 Contabikesd

{1990}

e a———
el L) | 8
i el

\ maccnal con base en la narmaliva
Emprasas y los crberios conlables | ', de a Uniin Europea
pars microampeasas

J

Fuente: Besteiro, M. A. & Mazarracin, M. R. (2016). Contabilidad financiera superior I (2a. Ed.). Difusora Larousse - Ediciones Piramide.

11 Todas las partes son de aplicacion obligatoria, salvo las partes cuarta y quinta (en la parte quinta sélo son obligatorios aquellos aspectos
relativos a criterios de registro o valoracion).
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2.1. Marco conceptual de la contabilidad
IMAGEN 2.— Marco conceptual del Plan General de Contabilidad

El MC del PGC sc estructura en:

‘ 17 CUENTAS AMUALES. IMAGEM FIEL

27 REOQUISITOS DE LA INFORMACION A INGLUWR
EM LAS CUENTAS ANUALES

‘ 3" PRINCIFIOS CONTABLES

‘ 4" ELEMENTOS DE LAS GUENTAS ANUALES

5 CRITERIOS DE REGISTRAD O RECONOCIMIENTD
CONTABLE DE LOS ELEMENTDS DE LAS CUENTAS ANUALES

‘ 6" CRITERIOS DE VALORACION

77 PRINGIFIOS Y NORMAS DE CONTABILIDAD
GENERALMENTE ACEFTADDS

Fuente: Besteiro, M. A. & Mazarracin, M. R. (2016). Contabilidad financiera superior I (2a. Ed.). Difusora Larousse - Ediciones Piramide.
https://public.ebookcentral.proquest.com/choice/publicfullrecord.aspx?p=5102473

Requisitos de la informacion a incluir en las cuentas anuales

» Siguiendo el PGC, la informacidn financiera debe cumplir una serie de requisitos (RFICC):

— Relevancia: Se revela tutil para la toma de decisiones econdmicas, es decir, cuando ayuda a

evaluar sucesos pasados, presentes o futuros.

— Fiabilidad: Debe reflejar el estado real de las cuentas, evitando la existencia de errores y sesgos.
Asi, el requisito de fiabilidad implica que los estados contables representan una imagen fiel de
lo que se pretende representar.

— Integridad: Una cualidad derivada de la fiabilidad es la integridad, que se alcanza cuando la
informacion financiera contiene de forma completa todos los datos que pueden influir en la
toma de decisiones, sin ninguna omisién de informacion significativa.

— Comparabilidad: Es deseable que la informacion financiera sea comparable. Esto debe
extenderse tanto a las cuentas anuales de una misma empresa en diferentes periodos como a
las de diferentes empresas en el mismo momento. La comparabilidad conlleva que la
informacion financiera debe permitir contrastar la situacion y rentabilidad de las empresas, e
implica un tratamiento similar para las transacciones y demds sucesos econdmicos que se
producen en circunstancias parecidas.

— Claridad: Implica que sobre la base de un razonable conocimiento de las actividades
econdmicas, la contabilidad y las finanzas empresariales, los usuarios de las cuentas anuales,
mediante un examen diligente de la informacién suministrada, puedan formarse juicios que
les faciliten la toma de decisiones.

Principios contables

‘ Esto es importante

* Los principios contables por los que se rige este PGC son los siguientes (EDUPNI):

1) Empresa en funcionamiento: Las cuentas anuales deben representar el funcionamiento a futuro

de la empresa, no el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, o
su liquidacion. Es decir, se asumira (salvo que se pruebe lo contrario) que la empresa va a
continuar la actividad, por lo que al determinar el valor del patrimonio neto no se considerara
su valor liquidatorio.

2) Devengo: Los efectos de las transacciones o hechos econdmicos se registraran cuando ocurran,
imputandose al ejercicio al que las cuentas anuales se refieran, los gastos y los ingresos que
afecten al mismo, con independencia de su fecha de su pago o de su cobro (i.e. la imputacion
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de cobros y pagos debe hacerse en el momento en el que se generen los derechos de cobro y
las obligaciones de pago, no en el momento en que se cobre o se pague)’2.

3) Uniformidad: Los criterios adoptados y que fueron elegidos para generar las cuentas anuales se
han de mantener en el tiempo y aplicarse uniformemente, en tanto no se alteren los supuestos
que motivaron su eleccion.

4) Prudencia: Se debera ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones
de incertidumbre. La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos patrimoniales
no responda a la imagen fiel que deben reflejar las cuentas anuales. Unicamente se
contabilizaran los beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, se
deberan tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el ejercicio o en otro anterior, tan
pronto sean conocidos.

5) No compensacion: Salvo que una norma disponga de forma expresa lo contrario, no se podra

compensar las partidas del activo y del pasivo o las de gastos e ingresos, y se valorardn
separadamente los elementos integrantes de las cuentas anuales.
6) Importancia relativa: Es posible la no aplicacion de algunos principios y criterios contables

cuando se determine que la importancia en términos cuantitativos o cualitativos de la
variacion que tal hecho produzca es escasamente significativa y, en consecuencia, no altere la
expresion de la imagen fiel. Las partidas o importes cuya importancia relativa sea escasa
podran aparecer agrupados con otros de similar naturaleza o funcién.

* En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que mejor conduzca a que
las cuentas anuales expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la empresa.

2.2. Normas de registro y valoracion

Normas de registro

* La informacién financiera se registra mediante variables flujo y variables stock. Los flujos re refieren a
las acciones economicas y los efectos de eventos que ocurren dentro de un periodo contable, en tanto
que las posiciones se refieren al nivel de los activos o pasivos en un momento determinado.

— Las variables flujo reflejan la creacidn, transformacion, intercambio, transferencia o extinciéon de valor
economico; implican cambios en el volumen, la composicidn o el valor de los activos y pasivos
de una empresa. Se registran en los estados de circulacién. Pueden clasificarse en:

o Transacciones: Son interacciones entre dos unidades institucionales que ocurren por mutuo
acuerdo o en virtud de la ley y que implican un intercambio de valor o una transferencia.

o Otros flujos: Son las variaciones en el volumen, el valor o la clasificacion de un activo o un
pasivo que no se derivan de la transaccion. Constituyen fendmenos econdmicos legitimos
y reflejan variaciones de los activos y pasivos entre las posiciones de apertura y de cierre
que no se derivan de transacciones.

— Las variables stock se refieren al nivel de activos, pasivos o patrimonio neto en un momento
determinado. Se registran en el balance de situacion (estado de situacién). Por lo general, las
posiciones se muestran al comienzo y al final de un periodo contable. Las posiciones entre dos
periodos se conectan con flujos ocurridos en ese lapso, dado que las variaciones de las
posiciones son producto de transacciones y otros flujos.

12 Esto coincide con la contabilidad nacional y también con la contabilidad ptblica en algunos casos (excepcion: impuestos). Una excepcion
seria la generacion de efectivo, para lo cual se utilizaria el principio de caja.
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Normas de valoracion

* La valoracion es el proceso por el que se asigna un valor monetario a cada uno de los elementos

integrantes de las cuentas anuales. Existen distintos criterios valorativos:

i)

i1)

iii)

iv)

v)

vi)

vii)

viii)

Valor a coste historico: El coste histdrico de un activo es su precio de adquisicion si fue adquirido
o su coste de produccion si fue producido.

Valor razonable: El valor razonable es el importe por el que podria adquirirse un activo o
liquidarse un pasivo a través de una transaccion entre partes interesadas, bien informadas y
mutuamente independientes. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en su enajenacion. No tendrd en ningun caso el
caracter de valor razonable el que sea resultado de una accidon forzada, urgente o como
consecuencia de una situacion de liquidacion involuntaria.

Valor neto realizable: El valor neto realizable de un activo es el importe que la empresa puede
obtener por su enajenacion en el mercado, en el curso normal del negocio, deduciendo los
costes estimados necesarios para llevarla a cabo, asi como, en el caso de las materias primas y
de los productos en curso, los costes estimados necesarios para terminar su produccion,
construccion o fabricacion. Lo diferenciamos del valor razonable en que mientras éste se refiere
al valor de mercado de un producto en el valor neto realizable no hace referencia al precio en
un mercado sino al importe que somos capaces de obtener si lo ponemos a la venta.

Valor actual: El valor actual es el importe de los flujos de efectivo a recibir o pagar en el curso
normal del negocio, segin se trate de un activo o de un pasivo, respectivamente, actualizados
a un tipo de descuento adecuado.

Valor en uso: El valor en uso de un activo o de una unidad generadora de efectivo es el valor
actual de los flujos de efectivo futuros esperados, a través de su utilizacion en el curso normal
del negocio y, en su caso, de su enajenacion u otra forma de disposicidn, teniendo en cuenta
su estado actual y actualizados a un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustado por los
riesgos especificos del activo que no hayan ajustado las estimaciones de flujos de efectivo
futuros. Las proyecciones de flujos de efectivo se basaran en hipodtesis razonables y
fundamentadas; normalmente la cuantificacion o la distribucién de los flujos de efectivo esta
sometida a incertidumbre, debiéndose considerar ésta asignando probabilidades a las distintas
estimaciones de flujos de efectivo. En cualquier caso, esas estimaciones deberan tener en
cuenta cualquier otra asuncion que los participantes en el mercado considerarian, tal como el
grado de liquidez inherente al activo valorado.

Costes de venta: Son los costes incrementales directamente atribuibles a la venta de un activo en
los que la empresa no habria incurrido de no haber tomado la decisién de vender, excluidos
los gastos financieros y los impuestos sobre beneficios. Se incluyen los gastos legales
necesarios para transferir la propiedad del activo y las comisiones de venta.

Coste amortizado: Valor inicial de un activo financiero menos reembolsos del principal que se
hubieran producido, mas o menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas
y ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y, para el caso de los activos
financieros, menos cualquier reduccién de calor por deterioro que hubiera sido reconocida, ya
sea directamente como disminucién del importe del activo o mediante una cuenta correctora
de su valor.

Costes de transaccion atribuibles a un activo o pasivo financiero: Son los costes incrementales
directamente atribuibles a la compra, emision, enajenacion u otra forma de disposicion de un
activo financiero, o a la emisién o asuncion de un pasivo financiero, en los que no se habria
incurrido si la empresa no hubiera realizado la transaccion. Entre ellos se incluyen los
honorarios y las comisiones pagadas a agentes, asesores e intermediarios, tales como las de
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corretaje, los gastos de intervencion de fedatario publico y otros, asi como los impuestos y
otros derechos que recaigan sobre la transaccidn, y se excluyen las primas o descuentos
obtenidos en la compra o emision, los gastos financieros, los costes de mantenimiento y los
administrativos internos.

ix) Valor contable o en libros: Importe neto por el que un activo o un pasivo se encuentra registrado
en balance una vez deducida, en el caso de los activos, su amortizacion acumulada y cualquier
correccion valorativa por deterioro acumulada que se haya registrado.

x) Valor residual: Importe que la empresa estima que podria obtener en el momento actual por su
venta u otra forma de disposicion, una vez deducidos los costes de venta, tomando en
consideracion que el activo hubiese alcanzado la antigiiedad y demds condiciones que se
espera que tenga al final de su vida atil®.

2.3. Cuentas anuales

» El PGC de 2007 dispone la obligacion de compilar cinco documentos que en conjunto se denominan
cuentas anuales y son las siguientes:
1) Balance de situacion
2) Cuenta de pérdidas y ganancias
3) Estado de cambios en el patrimonio neto
4) Estado de flujos de efectivo
5) Memoria

* En general, todas las empresas deben adaptarse al modelo estdndar de estas cuentas. No obstante, se
establecen ciertos baremos relativos al valor del activo, a la cifra anual de negocios y al niimero de
trabajadores promedio, de forma que las empresas que o sobrepasen dichos baremos podran
formular cuentas anuales abreviadas y se ceniran al PGC para pymes'.

* Estos documentos forman una unidad, aunque cada uno privilegia un aspecto dentro de la empresa.
Son elaboradas por los administradores de la empresa respondiendo estos de la veracidad de dichas

cuentas.

13 Respecto a las existencias, el PGC establece que se adoptara con cardcter general el método delo coste medio ponderado. Es decir, se
valora un articulo de las existencias por el coste total de compra dividido por las cantidades adquiridas. Sin embargo, también acepta el
método FIFO (first in, first out) que valora las existencias de forma que aquello que primero ha entrado en nuestro almacén debe ser aquello
a lo que primero se le dé salida. Es uno de los métodos de gestion logistica mas utilizados cuando se manipulan productos perecederos,
ya que busca evitar que los productos alcancen su fecha de caducidad en nuestras instalaciones y de esta manera se reduzcan nuestras
pérdidas por este motivo. https://www.stocklogistic.com/metodo-fifo-valoracion-stock-almacen/

14 Podran formular el balance, la memoria y el estado de cambios en el patrimonio neto abreviados las sociedades que durante dos
ejercicios consecutivos retinan, a la fecha de cierre de cada uno de ellos al menos dos de las siguientes circunstancias:

a) Que el total de las partidas del activo no supere los 4 millones de euros.

b) Que el importe neto de su cifra anual de negocios no supere los 8 millones de euros.

¢) Que el nimero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio no sea superior a 50.
Ademas, las empresas que presenten el balance, la memoria y el estado de cambios en el patrimonio neto abreviados estan exinmidos de
presentar el estado de flujos de efectivo (no existe un modelo abreviado de este documento).
En cuanto a la obligacién de auditar las cuentas anuales, como regla general, las sociedades que puedan formular el balance en el modelo
abreviado no estaran obligadas a someterse a auditoria contable.

En cuanto a la cuenta de pérdidas y ganancias, las sociedades podran presentarla en su formato abreviado cuando, durante dos ejercicios
consecutivos, retnan a la fecha de cierre cada uno de ellos, al menos dos de las siguientes circunstancias:

a) Que el total de las partidas de activo no supere los 11,4 millones de euros.

b) Que el importe neto de su cifra anual de negocios no supere los 22,8 millones de euros.

) Que el numero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio no sea superior a 250.
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1) Balance de situacion

’ Desarrollar en pizarra todas las cuentas y que se vea que es una progresion

= El balance de situacidon recoge la composicion del patrimonio de la empresa en un momento del
tiempo. Ofrece informacion referida a los bienes, derechos y fuentes de financiacion de la empresa.

* Su analisis es de relevancia, ya que nos permitird hace un analisis de liquidez y de solvencia.

* Es decir, el balance de situacion constituye una radiografia de la estructura de la empresa:
— Estructura econdmica: bienes, derechos y otros recursos controlados por la empresa y necesarios
para llevar a cabo la actividad productiva. Esto es lo que se conoce como activo.
o El activo viene ordenado en el balance de menor a mayor grado de liquidez de acuerdo a
la siguiente clasificacion:
e Activo no corriente: Materializacion de la capacidad productiva de la empresa. En

contraposicion con el activo circulante los activos no se limitan al ciclo de explotacion
de la empresa, es decir, estan vinculados a la empresa a medio o largo plazo (si bien

es cierto que podria existir una pérdida de valor a causa de su depreciacion):

= Inmovilizado intangible (p.ej. marcas, patentes, fondo de comercio...)’s;

= Inmovilizado material (p.ej. terrenos y construcciones, instalaciones técnicas...);

= Inversiones inmobiliarias (terrenos y construcciones que no se dedican a la actividad principal
de la empresa);

= Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo;

o Inversiones financieras a largo plazo (p.€j. acciones de entidades que no estén vinculadas, créditos
a terceros a largo plazo, derivados cuyo plazo de liquidaciéon sea superior a un afo...);

o Activos por impuesto diferido (se recogeran deducciones y otras ventajas fiscales no utilizadas y
derechos a compensar por bases imponibles negativas pendientes de compensacion);

« Activo corriente: Materializacion del ciclo de explotacion de la empresa. En términos

generales no suele exceder el afo. Incluye:
= Activos no corrientes mantenidos para la venta;
o Existencias (bienes acumulados en stock sin vender);
= Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar;
= Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo;
= Inversiones financieras a corto plazo;
= Periodificaciones a corto plazo;
= Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (tesoreria depositada en caja, depésitos bancarios a la
vista e instrumentos financieros convertibles en efectivo con vencimiento inferior a 3 meses).
— Estructura financiera: Origen de los recursos financieros que han sido materializados en el
activo. En el balance vienen ordenados de menor a mayor exigibilidad se divide en:
o Patrimonio neto: Constituye el valor de todos aquellos elementos que constituyen la

financiacion propia de la empresa. Es el valor total de una empresa una vez descontadas

15 Patente: Una patente es un conjunto de derechos exclusivos concedidos por un Estado al inventor de un nuevo producto o tecnologia,
susceptibles de ser explotados comercialmente por un periodo limitado de tiempo a cambio de la divulgacion de la invencion.

Marca: Una marca es una identificacion comercial primordial y/o conjunto de varios identificadores con los que se relaciona y ofrece un
producto o servicio en el mercado.

Es un error comuin confundir el concepto de logo como un sinénimo de marca, siendo la principal diferencia que esta debe ser construida
mas alla de la representacion visual que identifica a una empresa u organizacion.

Fondo de comercio: Corresponde al valor inmaterial de esta derivado de los factor como la clientela, la eficiencia, la organizacidn, el crédito,
el prestigio, la experiencia... que le permiten obtener rentabilidades superiores a las expresadas por la simple suma de sus activos
contables.

Una empresa puede valer mas que la suma algebraica de todos los elementos que componen su patrimonio. El fondo de comercio recoge
este valor adicional por encima de los elementos que la forman y que, en caso de venta, hace que se pague por ella mas de lo que valen
sus elementos en si. El fondo de comercio cuantifica la capacidad de las empresas para obtener beneficios extraordinarios entendiendo
estos como aquellos beneficios superiores a la rentabilidad normal del mercado.
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las deudas, es decir, constituye la parte de los activos de la empresa una vez deducidos
todos sus pasivos, y estd compuesto por:

o Fondos propios (capital social (aportaciones ya realizadas por los socios), otras aportaciones (p.ej. la prima de
emision, que es el sobreprecio que los nuevos accionistas deberan pagar para adquirir acciones de la sociedad) y
beneficios retenidos de la empresa);

o Ajustes por cambio de valor;

o Subvenciones/donaciones recibidas.

o Pasivo: Corresponde a las deudas contraidas por la empresa. Son obligaciones actuales
surgidas como consecuencia de sucesos pasados, para cuya extincion la empresa espera
desprenderse de recursos que puedan producir beneficios o rendimientos econémicos en
el futuro. A estos efectos, se entienden incluidas las provisiones. A su vez segiin su grado
de exigibilidad distinguimos:

e Pasivo no corriente: Son las deudas contraidas con un vencimiento superior a 1 afo.

= Provisiones a largo plazo;

= Deudas a largo plazo;

= Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo;
= Pasivos por impuesto diferido;

= Periodificaciones a largo plazo.

e Pasivo corriente: Son las deudas contraidas con un vencimiento inferior a 1 afio.

= Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta;
= Provisiones a corto plazo;
= Deudas a corto plazo;
= Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo;
= Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar;
= Periodificaciones a corto plazo.
IMAGEN 3.—Esquema del balance segiin el PGC (sin incluir las partidas)
Activo Patrimonio neto y pasivo
A) Activo no corriente A) Patrimonio neto
I. Inmovilizado intangible A-1) Fondos propios
1. Inmovilizado material I. Capital
TI1. Inversiones inmobiliarias I1. Prima de emision
ITV. Inversiones en empresas del grupo y asocia- II1. Reservas
das a largo plazo IV. (Acciones y participaciones en patrimonio
V. Inversiones financieras a largo plazo propias)
VI. Activos por impuesto diferido V. Resultados de ejercicios anteriores
VI. Otras aportaciones de socios
B) Activo corriente VII. Resultado del ejercicio
I. Activos no corrientes mantenidos para la VIII. (Dividendo a cuenta)
venta IX. Otros instrumentos de patrimonio
I1. Existencias A-2) Ajustes por cambios de valor
I1I. Deudores comerciales y otras cuentas a co- I. Activos financieros disponibles para la venta
brar [I. Operaciones de cobertura
IV. Inversiones en empresas del grupo y asocia- III. Otros
das a corto plazo A-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos
VoI siones financieras a corto plazo
VI. Periodificaciones a corto plazo B) Pasivo no corriente
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes I. Provisiones a largo plazo
II. Deudas a largo plazo
I11. Deudas con empresas del grupo y asociadas
a largo plazo
IV. Pasivos por impuesto diferido
V. Periodificaciones a largo plazo
C) Pasivo corriente
1. Pasivos vinculados con activos no corrien-
tes mantenidos para la venta
II. Provisiones a corto plazo
II1. Deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas
a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar
VI. Periodificaciones a corto plazo
Fuente: Garrido Miralles, P. & [fiiguez Sénchez, R. (2017). Andlisis de estados contables: Elaboracion e interpretacion de la informacion financiera.
Difusora Larousse - Ediciones Piramide.
[

Hay que tener en cuenta que la estructura del balance estara condicionada por el negocio al que se
dedique la empresa y todo proceso de andlisis debe tener en cuenta esta realidad.

El balance de situacion recoge el stock (es un estado de situacion), ya que muestra una vision global
del patrimonio de la empresa en un determinado momento, sin reflejar cdmo han evolucionado los
diferentes elementos que lo componen. Para analizar estos aspectos, es necesario recurrir a un
analisis de flujo (es decir, a los estados de circulacion).
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2) Cuenta de pérdidas y ganancias

* La cuenta de pérdidas y ganancias consiste en una relaciéon ordenada y valorada de los ingresos y
costes de la actividad empresarial acaecidos durante un ejercicio economico determinado.
— Por lo tanto, recoge los flujos econdmicos (ingresos y costes) producidos durante un determinado

periodo y permite conocer como se ha llegado a esa situacion y el resultado econdmico del
ejercicio. Si se generan mds ingresos que costes aumentara el patrimonio neto en el periodo al
margen de aportaciones de socios y otros cambios de volumen y valor.

— Los ingresos generan riqueza y los costes detraen riqueza. Hay que distinguir el efectivo de la
riqueza (p.ej. comprar un apartamento significa una reduccion del efectivo y un aumento de
los activos inmobiliarios (pero no hay cambios en la riqueza neta)!¢).

* Su analisis es de relevancia, pues refleja la habilidad de la empresa para generar beneficios durante
el periodo contable y refleja por lo tanto el objetivo fundamental de la empresa.

* La cuenta de pérdidas y ganancias distingue entre:
— Operaciones continuadas: Reflejan el resultado normal del ejercicio. Se distingue entre:

o Resultado de explotacion:
e Ingresos de explotacion:

= Venta de productos y servicios (cifra de negocios); y
= Subvenciones.
¢ Gastos de explotacion:

= Gastos de personal (sueldos y salarios y cargas sociales);

= Pago de materias primas;

= Aprovisionamientos (pago de tributos)'’; y

= Amortizacién del inmovilizado: imputar a costes la pérdida de valor de los activos fijos. Estos
se denominan costes de no efectivo (reflejan las valoraciones contables para reflejar pérdidas
de valor). Se deben reflejar en virtud del principio de prudencia®.

o Resultado financiero:
e Ingresos financieros
¢ Gastos financieros
¢ Otros cambios de valor:

= Variaciones en el tipo de cambio;
= Variacién del valor razonable en instrumentos financieros.

o Resultado antes de impuestos: Si sumamos el resultado de explotacion y el resultado
financiero obtenemos el resultado antes de impuestos.
o Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas: Resultado antes de impuestos
menos el impuestos sobre los beneficios.
— Operaciones interrumpidas': Se trata de ingresos y costes de un area del negocio que esté disponible

para la venta (dicho resultado no se volvera a repetir debido a la venta de esta area). Los ingresos
menos los costes nos darian el resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas.

16 Por el contrario, si un fuego destruye tu casa y no estaba asegurada, tu riqueza neta ha disminuido pero tus tenencias de efectivo
pertenecen inalteradas (no has gastado dinero y tampoco has recibido nada del seguro).
17:0jo! E1 IVA si que seria un coste de explotacion, pero no el impuesto de sociedades, que se considerara impuesto sobre los beneficios.
18 La principal diferencia entre “depreciaciéon” y “amortizaciéon” que puede establecerse es la siguiente:

o La depreciacién se centra exclusivamente en los activos fijos.

o La amortizacion se enfoca a los bienes intangibles y diferidos.
Dicho esto, es conveniente sefialar que las distintas metodologias para el clculo de ambos términos son similares.

19 Se considera “actividad interrumpida” todo componente de una empresa que ha sido enajenado o se ha dispuesto de él por otra via, o
bien ha sido clasificado como mantenido para la venta y:
¢ Represente una linea de negocio o un area geografica de explotacion que sea significativa y pueda considerarse separada del resto.
o Forme parte de una plan individual y coordinado para enajenar o disponer por otra via de una linea de negocio o de un area geografica
de la explotacién que sea significativa y pueda considerarse separada del resto.
¢ Sea una empresa dependiente adquirida exclusivamente para venderla.
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— Resultado del ejercicio: Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas + Resultado del

ejercicio procedente de operaciones interrumpidas.

IMAGEN 4.—Esquema bdsico de la cuenta de pérdidas y ganancias normal

A) Operaciones continuadas
1. Importe neto de la cifra de negocios. (+)
2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion, (+/-)
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. (+)
4. Aprovisionamientos. (—)
5. Otros ingresos de explotacion. (+)
6. Gastos de personal. (—)
7. Otros gastos de explotacion. (—)
8. Amortizacion del inmovilizado. (-)
9. Imputaciéon de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras. (+)
10. Excesos de provisiones. (+)
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. (+/-)
A.1) Resultado de explotacion (1 +2+3+4+5+6+7+8+9+ 10+ 11)
12. Ingresos financieros. (+)
13. Gastos financieros. (—)
14. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros. (+/=)
15. Diferencias de cambio, (+/-)
16. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros. (+/-)
A.2) Resultado financiero (12 + 13 + 14 + 15 + 16)
A.3) Resultado antes de imp os (A.1 + A.2)
17. Impuestos sobre beneficios. (+/-)
A.4) Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas (A.3 + 17)
B) Operaciones interrumpidas
18. Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de im-
puestos. (+/-)
A.5) Resultado del ejercicio (A.4 + 18)

Fuente: Garrido Miralles, P. & Ifiiguez Sanchez, R. (2017). Andlisis de estados contables: Elaboracion e interpretacion de la informacion financiera.
Difusora Larousse - Ediciones Piramide.

* Aunque la cuenta de pérdidas y ganancias nos puede dar una idea de los cambios que se han
producido en el patrimonio neto, no todos los cambios que se producen en el patrimonio neto se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias. De ahi que para tener una visiéon adecuada de dichos

cambios recurramos al estado de cambios en el patrimonio neto.

3) Estado de cambios en el patrimonio neto

‘ A partir de esta cuenta se menciona de palabra (sin pizarra), pero mencionar estructura.

* E]l estado de cambios en el patrimonio neto es un estado contable obligatorio introducido por el
PGC de 2007 que proporciona una vision mas detallada sobre los cambios en el patrimonio neto de

la empresa a lo largo de un ejercicio.

* Se divide en 2 partes:
— El estado de ingresos y gastos reconocidos:
o Cambios derivados de la cuenta de pérdidas y ganancias;
o Otros ingresos y gastos que influyendo en el patrimonio neto no han tenido impacto en la

cuenta de pérdidas y ganancias pero que podrian ser recogidos en el futuro (p.ej. ajuste
por modificacion del valor razonable de un activo financiero cuando todavia no se ha
materializado la pérdida o el beneficio del mismo).

— El estado total de cambios en el patrimonio neto:

o Saldo total de ingresos y gastos reconocidos.
o Operaciones con los socios (p.ej. distribucion de beneficios, aumentos o reducciones de capital).
o Conversidn de pasivos financieros en patrimonio neto.

o Ajustes contables.

* Teniendo en cuenta todo esto nos quedaria el saldo final del ejercicio.
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IMAGEN 5.—Modelo normal del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto (Estado total de cambios en el patrimonio neto)

(Acciones

Capital . ¥ partici- |Resultados| Otras S Ajustes IR
Prima . SN . Resultado - trumentos nes, dona-
. | Reser- | paciones | de ejerci- | aportacio- .. |(Dividendo .| porcam- | .
de emi- N N del ejerci- de patri- | % ciones y Total
. | sion vas | en patri- | cios ante- | nes de so- cio acuenta) | © L [bisdeva-) s
Escritu-| No exi- monio riores cios lor B

rado gido propias) neto recibidos

A. Saldo, final del aiio 200X-2

I. Ajustes por cambio criterio 200X-2 y ante-
rores.
II. Ajustes por errores 200X-2 y anteriores.

B. Saldo ajustado, inicio aio 200X-1

I. Total ingresos y gastos reconocidos.
II. Operaciones con socios o propietarios.

1. Aumentos de capital

2. (-) Reducciones de capital.

3. Conversion de pasivos financieros en patrimo-
nio neto (conversion obligaciones, condona-
ciones de deudas).

4. (—) Distribucion de dividendos.

5. Operaciones con acciones o participaciones
propias (netas).

6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto

resultante de una combinacion de negocios.

. Otras operaciones con socios o propietarios.

-
7

I11. Otras variaciones del patrimonio neto.
C. Saldo, final del afio 200X-1
I. Ajustes por cambios de criterio 200X-1.
II. Ajustes por errores 200X-1.
D. Saldo ajustado, inicio del afio 200X

I. Total ingresos y gastos reconocidos.
II. Operaciones con socios o propietarios.

1. Aumentos de capital.

2. () Reducciones de capital.

3. Conversion de pasivos financieros en patrimo-
nio neto (conversion obligaciones, condona-
ciones de deudas).

4. (—) Distribucion de dividendos,

5. Operaciones con acciones o participaciones
propias (netas).

6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto
resultante de una combinacion de negocios.

7. Otras operaciones con socios o propietarios.

I1I. Otras variaciones del patrimonio neto.
E. Saldo, final del afio 200X

Fuente: Garrido Miralles, P. & Ifiiguez Sanchez, R. (2017). Andlisis de estados contables: Elaboracion e interpretacion de la informacion financiera.
Difusora Larousse - Ediciones Piramide.

* En definitiva, algunas de estas partidas pueden ser importantes en magnitud, aunque no impacten
en el resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias. Ello justifica la existencia de esta
cuenta.

4) Estado de flujos de efectivo

* El estado de flujos de efectivo también es un estado contable obligatorio introducido por el PGC de
2007 y que trata de explicar cdmo se ha generado el efectivo del que dispone la empresa. El efectivo
es fundamental para la operativa diaria de la empresa dado que los proveedores, las entidades
financieras que prestan los fondos, los acreedores, la Hacienda Publica, etc. requieren pagos, no
beneficios. Por eso, las decisiones de los gestores para generar cash flow en el tiempo adecuado son
esenciales para la supervivencia de la empresa a largo plazo.

* Su relevancia se basa en que permite analizar la capacidad de la empresa de generar liquidez para la
operativa diaria de la empresa, asi como su solvencia a corto plazo, ya que la empresa necesita de esa
liquidez para satisfacer sus obligaciones.

* Se divide en 2 partes:
— Flujos de efectivo de las actividades de explotacion: Fundamentalmente ocasionadas por las mismas

operaciones que los ingresos y gastos generados en el ciclo de explotacion de la cuenta de
pérdidas y ganancias®.
— Flujos de efectivo de las operaciones de inversion: Desde un punto de vista de flujos de caja, la

inversion es un desembolso que implica renunciar a una cantidad cierta hoy con la esperanza
de que en el futuro se incrementen los flujos de caja operativos [ver tema 3.B.2].

20 Es independiente de politicas contables como los métodos de depreciacion del capital o los métodos de valoracién de existencias.
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Por lo tanto, la naturaleza dinamica de las decisiones de inversion lleva a que los impactos
sobre el flujo de caja tienen lugar mas alla del ciclo operativo actual de la empresa y pueden
darse entradas de efectivo en ciclos futuros.

En esta partida se recogen pagos por inversiones y cobros por desinversiones.

* Teniendo en cuenta todo nos queda el aumento neto del efectivo o equivalentes.

IMAGEN 6.—Modelo oficial completo de estado de flujos de efectivo del PGC

Notas | 200X | 200X-1

A) Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos.

2. Ajustes del resultado.
a) Amortizacion del inmovilizado (+).
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/=).
¢) Variacion de provisiones (+/-).
d) Imputacion de subve (=)
¢) Resultados por baj naciones del inmovilizado (+/-).
/) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-).
g) Ingresos fina 0s (=)
hy Gastos financieros (+)
i) Diferencias de cambio (+/=).
/) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-).
k) Otros ingresos y gastos (=/+)

3. Cambios en el capital corriente
a)  Existencias (+/-)
by Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-).
¢) Otros activos corrientes (+/-),
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-).
¢) Otros pasivos corrientes (+/—).
f) Otros activos ¥ pasivos no corrientes (+/-).

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién.
a) Pagos de intereses (—).
b) Cobros de dividendos (+).
¢) Cobros de intereses (+).
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/—).
¢) Otros pagos (cobros) (—/+).

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/— 1 +/— 2 +/- 3 +/- 4).

B) Flujos de efectivo de las actividades de inversion
6. Pagos por inversiones (=).
a) Empresas del grupo y asociadas.
b) Inmovilizado intangible.

/) Activos no corrientes mantenidos para venta.
g) Otros aclivo!
7. Cobros por desinversi

¢) Inmovilizado mat
dy Inversiones inmobilia
¢) Otros activos financieros.
f) Activos no corrientes mantenidos para venta.
g) Otros activos.
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversién (7 - 6).

Fuente: Garrido Miralles, P. & ffiguez Sanchez, R. (2017). Anilisis de estados contables: Elaboracion e interpretacion de la informacién financiera.
Difusora Larousse - Ediciones Piramide.

5) Memoria
* La memoria es un estado contable que amplia, complementa y comenta la informacion contenida en el
resto de documentos que integran las cuentas anuales de una empresa. Contendra informacion relevante
para comprender la situacidon de la empresa.

* Provee informacion sobre los siguientes aspectos:
— Ofrece informacion detallada sobre ciertos elementos (p.ej. elementos del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias),
— Puede ofrecer desgloses del negocio por regiones o por productos, y
— Ofrece explicaciones sobre excepciones que se han llevado a cabo en la aplicacion de principios
contables.

Otras cuentas: el informe de auditoria y el informe de gestion

» Hasta aqui hemos analizado la estructura de los documentos que componen las cuentas anuales y
que permiten dar una imagen fiel de la estructura econdmica y financiera de la empresa. En
cualquier caso, es importante mencionar que existen otros documentos como el informe de
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auditoria®? o el informe de gestion® que también aportan informacion relevante para entender
cudl es la situacion en la que se encuentra la empresa. Ademads, para obtener una informacién mas
precisa muchas veces es necesario llevar a cabo un andlisis econdmico y financiero de algunas
magnitudes, el uso de ratios sera de gran utilidad para alcanzar este proposito que abordaremos en
el siguiente apartado.

2.4. Cuadro de cuentas

Constituye la cuarta parte del plan y no tiene caracter obligatorio para las empresas. Contiene los
grupos, subgrupos y cuentas necesarios, codificados en forma decimal y con un titulo expresivo de

su contenido.

ElI PGC divide las cuentas en 9 grupos. Los 5 primeros son de cuentas patrimoniales (o de situacion),
y los 4 ultimos son de cuentas de gestion (o de circulacion):

Destino de los grupos del cuadro de cuentas
Grupo 1: Financiacion basica
Grupo 2: Inmovilizado
Grupo 3: Existencias Balance
Grupo 4: Acreedores y deudores por operaciones comerciales
Grupo 5: Cuentas financieras
Grupo 6: Compras y gastos Pérdidas y
Grupo 7: Ventas e ingresos Ganancias
Grupo 8: Gastos imputados al patrimonio neto
Grupo 9: Ingresos imputados al patrimonio neto

Estado de
cambios en el
patrimonio neto

2.5. Definiciones y relaciones contables
Representa la quinta parte del plan y tampoco tiene caracter obligatorio. Incluye las definiciones de
distintas partidas que se incorporaran en el balance, cuenta de pérdidas y ganancias y en el estado
de cambio en el patrimonio neto, asi como las de cada una de las cuentas que se recogen en dichas
partidas. Es decir, profundiza en la interpretacion del contenido de cada cuenta y los motivos de

cargo y abono.

3. METODOS DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO DE LA EMPRESA

Garrido Miralles, P. & fﬁiguez Sanchez, R. (2017). Anadlisis de estados contables: Elaboracion e
interpretacion de la informacion financiera. Difusora Larousse - Ediciones Pirdmide.

La informacion financiera y su publicacion en las cuentas anuales son la vertiente descriptiva de la
informacion financiera pero es necesario su analisis y comprension, para lo cual existen métodos de
analisis econdmico-financieros, que son técnicas para facilitar la comprension de la informacion
financiera y el andlisis comparativo.

3.1. Analisis de la liquidez

3.1.1. Analisis de la liquidez basado en el balance

La liquidez se puede analizar tomando como referencia el balance de la empresa. Muestra la
capacidad de la empresa de obtener los recursos necesarios para la operativa de la misma.

El riesgo de liquidez ocurre cuando el vencimiento de los activos es mayor que el de los pasivos.

2 El informe de auditoria no es una cuenta anual. Sin embargo, exceptuando a las empresas que realizan el balance de situacién en el modelo
abreviado, el resto de empresas estaran obligadas a someterse a auditoria contable (obligacion de auditar las cuentas anuales). El resultado
puede ser: favorable, desfavorable o denegada.

2 Se reguld para introducir la imposibilidad de que la misma empresa que realiza consultoria de una empresa no puede hacer también
su auditoria (captura del cliente). No puedes hacer negocio con alguien y después que te audite.

2 El informe de gestion no es una cuenta anual pero acompania a estas, ofreciendo informacién adicional que exprese el punto de vista de
los directivos. No es obligatorio para empresas que presenten las cuentas en el modelo abreviado.
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* Por tanto, para medir la liquidez debemos comparar el vencimiento de los activos con el vencimiento
de los pasivos. Ello nos lleva a las siguientes medidas®:
a) Fondo de maniobra
b) Necesidades operativas de financiacion
c) Ratio de liquidez
d) Ratio de liquidez inmediata (test de acidez)
e) Ratio de tesoreria

a) Fondo de maniobra

* El fondo de maniobra se define como la parte del activo corriente financiado con recursos permanentes:

Fondo de maniobra = Patrimonio Neto + Pasivo No Corriente — Activo No Corriente
Estructura financiera menos Pasivo Corriente Estructura econdmica menos Activo Corriente

Patrimonio Neto

Activo No Corriente

Fondo de Maniobra Pasivo No Corriente
(FM)

Fondo de maniobra = Activo Corriente — Pasivo Corriente

— Un fondo de maniobra positivo implica que la empresa tendra suficientes recursos a corto plazo

para satisfacer sus obligaciones financieras a corto plazo.
— Por el contrario, un fondo de maniobra negativo podria implicar un desequilibrio del balance.

Esto puede suponer un problema tanto de liquidez como de solvencia dado que la empresa
tendra que hacer frente a deudas que vencen a corto plazo y sin embargo, los activos no se
convertiran en liquidez hasta pasado un afios. Sin embargo, un fondo de maniobra negativo
no implica necesariamente problemas de liquidez, ya que permite la financiacion de la
empresa. De hecho, hay sectores que funcionan bien con fondo de maniobra negativo. Los
supermercados compran mucho a proveedores (les paga a 60 dias como mucho y lo venden
con una rotacion menor (los consumidores pagan al contado)). El activo corriente es menor
que lo que deben a los proveedores en el corto plazo (menor que el pasivo corriente).

b) Necesidades operativas de fondos

» Al hablar de fondo de maniobra nos hemos referido al existente. El fondo de maniobra existente
debe compararse con las necesidades reales de fondos de la empresa: las necesidades operativas de
fondos.

— Para ello, se deben comparar:
i) Aquellas partidas que la empresa todavia no ha podido convertir en efectivo (p.ej.
existencias o cuentas por cobrar a clientes).
ii) Aquellas partidas que la empresa todavia no ha sufrido una pérdida de efectivo (p.ej.
cuentas por pagar y pagos por anticipado de clientes).

* El neto de estas partidas constituye las necesidades operativas de fondos* (NOF).

— La NOF muestran la (poca) capacidad que tiene la empresa para financiar sus activos
corrientes con pasivos corrientes operativos (también llamados “recursos espontaneos”), esto
es, aquellos pasivos corrientes que en principio no suponen coste por generarse por el mero
transcurso de la actividad empresarial (pagos debidos a proveedores, a las administraciones
publicas, etc.). Es decir, las NOF serian aquella parte de los activos corrientes que la empresa

24 https://voutu.be/11gerALWCkMs

% Las necesidades operativas de fondos también se denominan inversion neta en circulante, capital circulante operativo, fondo de
maniobra operativo o working capital requirements.
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no llega a financiar con pasivo corriente operativo, y que, por tanto, tendra que cubrir con
pasivos corrientes con coste: préstamos a corto plazo, letras, pagarés, etc.
o Por lo tanto, en principio, cuanto mayor sean las NOF peor, ya que puede significar que
la empresa??:
a.Esta generando excesos de tesoreria o de existencias, con el asociado coste de
oportunidad.
b.Esta vendiendo a crédito.
c. Esta pagando al contado.
= De hecho, el modelo de negocio de muchas empresas se basa en tener unas NOF
negativas, esto es, utilizarlas como fuente de financiacién:
— Empresas de venta online, pues cobran al contado y tienen pocas existencias
(i.e. AC bajo).
— Grandes superficies, pues cobran al contado (i.e. AC bajo) y pagan a plazo (ie.
PCop alto).

o La relacion entre las NOF y el FM es:
NOF = AC - PC,,

= FM + PC,, p = AC — PC,, = [NOF = FM + PC,, ,,
NOF

FM = AC — (PC,, + PCyy )
PC
o Notese que, mientras unas NOF altas suelen considerarse negativas, un fondo de

maniobra alto suele considerarse positivo (pues los activos liquidos de la empresa son
mayores que las deudas a corto plazo).

* El fondo de maniobra incluye otras partidas que no se encuentran en las NOF (p.ej. tesoreria, activos
y pasivos financieros a corto plazo).

* Si NOF>FM, la empresa necesita financiacion para sus actividades diarias. Pueden existir problemas
de liquidez.

¢) Ratio de liquidez general

* Laratio de liquidez general se calcula como?:
Activo Corriente

Ratio de liquid I=5— ~
atio de fuquidez generat =5 oo Corriente

— Esta ratio (muy relacionada con el fondo de maniobra) mide si los activos que pueden ser
convertidos en cash en el corto plazo exceden las deudas que hay que pagar en el corto plazo.

— Aungque es dificil establecer un valor tipo (que pueda servir para distintos sectores) se suele
considerar que esta ratio debe tener un valor superior a la unidad. Notese que si esta ratio es
mayor que uno, el fondo de maniobra serd positivo.

26 Unas NOF negativas implican que la empresa podra obtener un excedente de fondos.

77 Una variante para calcular las NOF seria controlar los dias que dura el ciclo de explotacién. Para ello se usa el promedio de dias que se
tarda en cobrar y pagar y el tiempo de permanencia de las existencias.

Las necesidades operativas de financiacion pueden ser valoradas de la siguiente forma:

Existencias Cobros Pagos
NOF = — + —_— - —
Ventas X 365 Ventas X 365 Compras X 365

. . i . . . ——
Periodo medio de rotacion de stocks  Periodo medio de cobro a clientes  po,iodo medio de pago a proveedores

Por tanto, la empresa querra reducir al maximo el periodo medio de rotacién de stock y el periodo medio de cobro de clientes y aumentar
al maximo el periodo medio de pago a proveedores siempre que no perjudique al correcto funcionamiento de sus actividades productivas.
28 En algunos manuales, la ratio de liquidez recibe otros nombres: ratio de liquidez corriente, ratio de circulante o ratio de solvencia a corto o
incluso ratio de distancia a la suspension de pagos.
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d) Ratio de tesoreria inmediata (test dcido)

* Laratio de tesoreria inmediata se calcula como:
Activo Corriente — Existencias — Anticipos a proveedores

Ratio de tesoreria inmediata = - -
Pasivo Corriente

— Es decir, la ratio de tesoreria inmediata es igual que la ratio de liquidez general pero
excluyendo del numerador las existencias en reconocimiento de que una gran parte de las
existencias podrian no ser liquidables en el corto plazo. También se excluyen los anticipos a
proveedores (tampoco permitirian generar liquidez en el corto plazo).

— Tras esto, la ratio seria equivalente a:
Cuentas por cobrar + Inversiones a corto plazo + Tesoreria

Ratio de tesoreria inmediata = - -
Pasivo Corriente

» El valor critico de esta ratio es 1.
— Ratio de tesoreria inmediata < 1 implica problemas de corto plazo de liquidez.

e) Ratio de tesoreria

= [a ratio de tesoreria se calcula como:
Tesoreria

Ratio de tesoreria inmediata = - -
Pasivo Corriente

— Es decir, la ratio de tesoreria solo tiene en cuenta la tesoreria.

3.1.2.;Qué hacer en caso de problemas de liquidez?

» ;Qué hacer si los analisis anteriores revelan problemas de liquidez?
— Tratar de aplazar pagos y adelantar cobros.
— Reducir el pago de dividendos y aumentar la autofinanciacion.
— Ampliar capital.

3.2. Analisis de la solvencia

3.2.1.Andlisis de la solvencia basado en el balance

* La solvencia también se puede analizar tomando como referencia el balance de la empresa. Muestra
la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones en caso de liquidacién. Distinguimos
las siguientes ratios:

a) Ratio basica de solvencia
b) Ratio de financiacion propia
¢) Ratio de endeudamiento

a) Ratio basica de solvencia

= [a ratio de solvencia se calcula como:

) . Activo
Ratio de solvencia = ——
Pasivo

» Esta ratio debe ser mayor que uno ya que en caso contrario la empresa entraria en concurso de
acreedores (i.e. el patrimonio neto seria negativo).

b) Ratio de financiacion propia

* La ratio de financiacion propia se calcula como:

Ratio de f . . Patrimonio neto

atio de financiacion propia = ——————
prop Activo

* Es especialmente relevante en el caso de entidades financieras manejar estos indicadores numéricos.
— Basilea IIT establece limites en el capital regulatorio que han de tener los bancos [ver tema 3.B.27].

o En particular establece distintas ratios de capital en funcién de los activos:
Common Equity Tier 1

- - >4,5%
Activos ponderados por riesgo ’
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Tier 1

Activos ponderados por riesgo
Capital total

Activos ponderados por riesgo

>6%

>8%

¢ Ademas establece 3 colchones adicionales:
= Colchdn de conservacion de capital (+2,5 %).
= Colchdn de capital anticiclico (0 %/+2,5 %).
= Colchon de riesgo sistémico (1 %/+2,5 %).

o Ademas, para controlar el endeudamiento, Basilea III introduce una ratio de apalancamiento
minima del 3 % calculado como cociente entre el capital Tier 1y los activos consolidados
totales del banco?.

o Finalmente, también exige la liquidez de los bancos mediante 2 ratios:

e Ratio de cobertura de liquidez: Obligacion de mantener un volumen de activos
liquidos de alta calidad suficiente para cubrir las salidas netas de efectivo a lo largo
de 30 dias.

e Ratio de financiacion neta estable: Obligacion de mantener un volumen de

financiacion estable que permita resistir 1 afio a una crisis especifica de la institucion.

¢) Debt-equity ratio (o ratio de endeudamiento)

= La ratio de endeudamiento se calcula como:

Pasivo

Ratio de endeudamiento = —————
Patrimonio neto

— Esta ratio nos estd indicando como es la estructura financiera de la empresa (i.e. cuanto pesan
las deudas en relacion a los recursos propios).

— Esta ratio es muy variable de unos sectores a otros e incluso de unas épocas a otras. En
cualquier caso, se suele establecer un punto de inflexion en 1.

o Si esta ratio es superior a 1, se suele considerar que el endeudamiento es alto (la
financiacion ajena es mayor que la propia).

— Es un indicador criticado para medir la solvencia. Por ejemplo, EDF (el operador de
electricidad francés) genera muchos flujos de caja de sus plantas nucleares y puede endeudarse
mas que otra empresa que genere menos flujos de caja.

3.2.2.Andlisis de la solvencia basado en la cuenta de pérdidas y ¢anancias

* En este caso, la solvencia es entendida como la capacidad de hacer frente a sus obligaciones en el
futuro (concepto dindmico frente a estatico).

* Una forma de medir la solvencia seria emplear el plan de negocios y proyectar los flujos de caja
esperados. Sin embargo, existe incertidumbre en los flujos de caja futuros o no se dispone del plan
de negocios de la empresa.

a) Deuda neta/EBITDA

* Un indicador utilizado como aproximacion por algunos analistas es la Deuda neta/EBITDA:
Pasivo corriente+Pasivo no corriente

Deuda neta Deuda bruta — Efectivo y equivalentes

EBITDA ~— EBITDA
— Por el lado del numerador, la deuda neta es igual a la deuda bruta (pasivo total) menos la

tesoreria y las inversiones financieras corrientes.
o Sila deuda neta es negativa se dice que la empresa tiene efectivo neto.

» La diferencia clave reside en que mientras en la ratio de capital el denominador consiste en los APR, en la ratio de apalancamiento el
denominador esta constituido por los activos sin ponderaciéon. En 2017, en la reforma, se introduce un colchén de apalancamiento
adicional para los bancos mas grandes (entidades de caracter sistémico).
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— Por el lado del denominador, el EBITDA son los ingresos de explotaciéon menos los gastos de
explotacidn (Earnings Before Interests, Depreciation and Amortization, o beneficio bruto operativo).
o Esta medida no tiene en cuenta el resultado financiero.
o El EBITDA es muy cercano al flujo de caja de las actividades operativas.

» Simplificando mucho, pero para tener una idea, un valor de 2,5 en esta ratio significa que la deuda
podra sr pagada en 2 afios y medio.

* Un indicador mayor llevaria a dudas sobre la habilidad de la empresa de ser solvente.

b) Ratio de cobertura de intereses

= [a ratio de cobertura de intereses se calcula como:
EBIT

Net interest expense

Ratio de cobertura de intereses =

— Por el lado del numerador tenemos el EBIT (Earnings Before Interest and Taxes), que es igual al
EBITDA menos la amortizacion y la depreciacidn. Refleja los beneficios que la empresa genera
por sus actividades (i.e. el beneficio operativo).

= Un valor de 3 se considera nivel critico.

3.3. Analisis de la rentabilidad (analisis econdmico y analisis financiero de la empresa)

3.3.1. Analisis economico

Analisis de margenes

* Distinguimos 3 margenes que nos permiten realizar un analisis econémico de la empresa®:

— Margen bruto:
Ingresos por ventas — Costes por ventas

Margen bruto =
Ingresos por ventas

— Margen EBITDA:

EBITDA
Ingresos por ventas

Margen EBITDA =

— Margen operativo:

EBIT
Ingresos por ventas

Margen operativo =

* Un mayor margen puede ser debido a un efecto volumen (mads ventas) o a un efecto precio (mas precio).

Rentabilidad econdmica (Return-on-Assets (ROA))

* La rentabilidad economica es la capacidad de los activos para generar una rentabilidad operativa
(Earnings Before Interests After Taxes, EBIAT)3! para los accionistas y acreedores independientemente
de cémo se financie. Se toma el conjunto del capital empleado, que engloba pasivo y patrimonio neto
(i.e. por igualdad contable tomamos el activo).

ROA = EBIAT _ EBIAT y Ventas
" Activos totales ~  Ventas Activos totales
N—— —_—_—

Margen operativo Rotacién

30 Realmente existen otros margenes como el margen variable:
Ingresos por ventas — Costes variables por ventas

Margen variable =
Ingresos por ventas
31 No podriamos partir del beneficio neto ya que sélo seria atribuible a los accionistas de la empresa.
32 Otra medida seria el Return-on-Capital-Employed (ROCE):
EBIAT EBIAT
ROCE =

~ Activos totales — Pasivo corriente ~ Patrimonio neto + Pasivo no corriente
Capital empleado
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» Otra forma de ver la rentabilidad econémica es como el margen por la rotacion.
— El margen operativo es la rentabilidad comercial u operativa.
— La rotacién de activos totales mide la eficiencia con que las empresas utilizan sus activos para
generar ingresos en ventas. Se calcula dividiendo los ingresos por ventas de activos totales.

* Por tanto, vemos como si la empresa quiere aumentar su rentabilidad puede:
a) Aumentar su margen (aumentando precios o reduciendo costes).
b) Aumentar su rotacién (aumentando sus ventas por unidad de activo empleado)®.

Riesgos
* El punto muerto o umbral de rentabilidad (breakeven point) se define como el nimero minimo de
unidades que una empresa necesita vender para que el beneficio operativo en ese momento sea cero.
— Es decir, es el nivel de ventas que hace que los costes totales se igualen a los ingresos totales
por ventas. A partir de ese volumen minimo, el producto tendra rentabilidad comercial para
la empresa.
o Si la empresa no alcanza el umbral de rentabilidad (ventas insuficientes) se darian
pérdidas.
o Si las ventas son exactamente iguales al umbral de rentabilidad, los beneficios serian cero.
o Si la empresa excede el umbral de rentabilidad se generaria un beneficio.

* El punto muerto o umbral de rentabilidad se calcular como:
Ingresos totales = Costes variables + Costes fijos
N~——— ——— —_—

N— ————
Preciox Cantidad cv CF
P T o CVUnitarioxQ

P-Q = CVUnitario- Q + CF
|Q = CF/(P — CVUnitario)|

— Es vital dividir entre costes fijos y costes variables. Esta clasificaciéon depende del periodo que

consideramos. Por ejemplo, podriamos considerar que:
o En el largo plazo, todos los costes son variables, sin importar su naturaleza. Si una
compaiiia es incapaz de ajustar su base de costes no es una compafiia viable.
o En el muy corto plazo (p.ej. menos de 3 meses), casi todos los costes son fijos (con la
excepcion de ciertos costes directos y ciertas materias primas).
— Habra mayor riesgo cuanto mayores sean los costes fijos de una industria (lo que llevara a un
mayor coste de financiacion).

* Un indicador relacionado es el grado de apalancamiento operativo (GAO).

* El grado de apalancamiento operativo mide como varia el beneficio de explotacion (EBIAT) ante
variaciones de las ventas de la empresa. Conforme aumenta el nimero de unidades vendidas, se
irdn amortizando los costes fijos gracias al margen variable unitario conseguido y las ventas se

trasladaran en mayor manera al EBIT:
_ AEBIAT/EBIAT _ AEBIAT - Ventas _ Margen

- AVentas/Ventas ~ AVentas - EBIAT ~ EBIAT

GAO

» El beneficio se diferencia del margen en que tiene en cuenta los costes fijos. De hecho, cuando las
ventas son lo suficientemente altas como para que los costes fijos se hayan diluido, el GAO tendera
a 1 (es decir, los aumentos de las ventas dardn lugar a aumentos proporcionales del beneficio de
explotacion).

3 Esta es la estrategia seguida por las grandes superficies de distribucion alimentaria.
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* El apalancamiento operativo es, pues, sensible a la estructura de costes de la empresa.

— Las empresas pueden elegir entre una estructura con grandes inmovilizados (y, en
consecuencia, con grandes costes fijos pero pequenos costes variables), y una estructura con
pequenos inmovilizados (y, en consecuencia, pequenos costes fijos pero grandes costes
variables).

— Suponiendo que sean capaces de generar el mismo margen, la empresa con grandes
inmovilizados se enfrentarda a un mayor riesgo econdémico, esto es, tendrd un mayor
apalancamiento operativo, porque el beneficio se ve mas afectado ante variaciones en las
ventas (ya que una empresa con mucho inmovilizado tendra que hacer frente siempre a
elevados costes fijos, y éstos se cubriran o no dependiendo de las ventas, mientras que una
empresa con poco inmovilizado no tiene apenas costes fijos y solo obtendra pérdidas si vende
por debajo del coste variable) .

— Analiticamente, esto se aprecia analizando el denominador de la tltima férmula: el beneficio
de explotacion sera menor cuanto mayor sean los costes fijos (ceteris paribus), por lo que el
apalancamiento operativo serd mayor cuanto mayores sean éstos.

* El GAO depende de 2 factores:

1) Los costes fijos: cuanto mayor sean, mayor sera el GAO (porque menor sera el denominador —
beneficio-).

2) Como de proximas se encuentren las ventas al umbral de rentabilidad: cuanto mas cerca estén
del umbral de rentabilidad, mayor sera el GAO en valor absoluto (pues la variacion de las
ventas en una unidad supone un cambio importante al poder pasarse de pérdidas a beneficios
o viceversa; de hecho, en el punto muerto el denominador es cero, por lo que el GAO sera
infinito). A la izquierda del punto muerto existen pérdidas, por lo que el GAO es negativo,
mientras que a la derecha existen beneficios, por lo que el GAO es positivo.

o Por lo tanto, el GAO no es constante, sino que depende del volumen de ventas. Asi,
conforme las ventas crecen, los costes fijos juegan un papel menor en los costes totales.

* Un GAO elevado implica que una pequefia variacion de las ventas producira una gran variacion del
beneficio de explotacién (i.e. un pequefio aumento de las ventas producird un gran aumento de los
beneficios y un pequefio descenso de las ventas producira una gran reduccién de los beneficios).

» Gréficamente, supongamos 2 empresas, A y B. La empresa B tiene mayores costes fijos.

Zona de pérdidas
GAO

Zona de beneficios
20

15 Empresa A

Empresa B

Ventas

: Empresa B

-20 | Empresa Al|
!

Fuente: Sahuquillo (3B-1)

3.3.2. Andlisis financiero

Analisis de margenes
* En relacién al analisis financiero cabe hacer referencia al margen neto, calculado de la siguiente

manera:
Beneficio neto

Ingresos por ventas
— Con respecto al EBIT, se suma el resultado del ciclo financiero y se controla por eventos

Margen neto =

extraordinarios e impuestos.
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Rentabilidad financiera (Return-on-Equity (ROE))

* La rentabilidad financiera, a diferencia de la ROA, tiene en cuenta el pago de intereses. Por tanto,
mide la capacidad de la empresa para generar rentabilidad descontando el pago de sus recursos de
deuda. Asi, la ROE mide la rentabilidad del capital propio (equity), es decir, su capacidad para

generar los beneficios que quedan para el accionista.

Beneficio neto
ROE= ————M
Patrimonio neto

= Relacion entre ROE y ROA:
— Si la empresa no tiene deuda (i.e. el pasivo es nulo): ROA = ROE
o Esto es asi ya que al no tener deuda la empresa, el denominador de ambas férmulas es el
mismo y ademds su EBIAT es igual al beneficio neto (la diferencia es el pago de intereses).
— Sin embargo, si existe deuda la relacion es la siguiente:

ROA = EBIAT
= Activos totales . ) Pasivo total
- = ROE = ROA + (ROA — costes fznanczeros) e
Benefzczo neto Patrimonio neto
ROE= —"F7——+ Factor de apalancamiento
Patrimonio neto

o Si ROA > costes financieros, entonces el hecho de que la empresa se endeude con capital
ajeno, redunde en una rentabilidad mayor para los accionistas: ROE > ROA. Asi pues,
endeudarse es beneficioso para los accionistas®. Sin embargo, el efecto macroeconémico
puede ser propenso a la generacion de ciclos econdmicos si seguimos la teoria del ciclo
financiero de MINSKY.

o Si ROA < costes financieros, ocurre lo contrario y se produce un efecto negativo del
apalancamiento para los accionistas: ROE < ROA.

Riesgos

* Un mayor endeudamiento suele ir asociado a un mayor riesgo.

* En efecto, hay que tener en cuenta que un mayor endeudamiento aumenta los intereses a pagar (tanto
porque aumenta el capital por el que pagar intereses como porque aumenta el coste de la deuda al
aumentar el riesgo de insolvencia), lo que reduce el beneficio neto.

* Es decir, un mayor endeudamiento para financiar activos aumenta el beneficio de explotacion
(EBIT), pero ello no tiene por qué conducir necesariamente a un aumento del beneficio neto, ya que
el alto servicio de la deuda puede anular el mayor beneficio de explotacion.

* Esto lo podemos observar a partir del (grado) de apalancamiento financiero, que mide como varia
porcentualmente el beneficio neto ante variaciones porcentuales del beneficio de explotacion (EBIT),
y operando se puede definir como el beneficio de explotacién (EBIT) entre el beneficio bruto
(beneficio después de intereses pero antes de impuestos, EBIAT):

AB°Neto/B®Neto _ B°Explotacion

GAF = =
AB°Explotacién/B°Explotacion B°Bruto

* Es decir, de la misma manera que el apalancamiento econdémico era mayor cuanto mayor eran los
costes fijos, el apalancamiento financiero sera mayor cuanto mayores sean los costes financieros.

3 Aunque ROA > costes financieros los accionistas exigiran que la rentabilidad financiera (ROE) sea lo suficientemente alta en comparacion
a otras alternativas de riesgo similar.
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3.4. Analisis de la liquidez

CUADRO 7.1
Compasicion del active ¥ pasive corriente

Acctive: cormienic

Pasive corriente

Realizable comdicionsdo:

Activos no corrientes mantenidos para
la venta. Existencias de todas clases.
Realizable cierto:

Accionistas desembolsos exigidos.
Clicnfies v deudores. Administraciones
Pablicas deudoras. Antscipos al perso-
nal. Inversiones financieras que no su-
pongan posiciones de besoreria.
Perindificaciomes:

Giastos anticipados e intereses pagados
por anticipado.

Ihispomible:

Inversiones financieras equivalentes al
efiectivo. Tesoreria.

Financincuon o pond fnes:

Provesdores, acreedores. administracio-
nes piblicas, remuneraciones pendien.
tes de pago. anticipos de clientes.

CHra financiscién sin coste explicito:
Desembolsos pendientes sobre acciones.
Diividendos pendientes de distribuir.
Provisiones a corto plazo.

Financiaciin nepocisda:

Deudas con entidades de crédito a coro
plazn. Oblggaciones v bonos a corto plca.
Periodificaciones:

Ingresos anticipados e intereses cobra-
dos por anticipado.

Pasivos vimculados con actives no co-
rrienies montenides pars lo venie.

Pasivo

Patrimonio neto +
+ Pasive no cormmiente

(PN + PNC)

Active
Activo no corriente
[ANC)
Capital corriente > 0
Activo corriente -
1AL

Pasivo cornente
(PC)

Adquisicion de
malerias primas

Entrada de las
maberias primas
en el proceso
de produccion

Finalizacion
del proceso de
prrosd uccicn

Venia de bos Entrada en almacén
Cobro a los
" . productos b de los productos
clientes i
terminados lerminados

+ Consumo de materias primas y auxiliares
{Compras + Existencias imciales — Existencias [inales)

+ Gastos de personal

+ Servicios exteriores | Costes directos e indirectos imputables

+ Amortizaciones

= Coste de fabricaciéon del periodo

+ Existencias iniciales de productos en curso
— Existencias hinales de productos en curso

= Coste de fabricacion de los productos terminados
+ Existencias miciales de productos terminados
— Exstencias hinales de productos terminados

= Coste de las ventas

3.5. Analisis de la solvencia
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Active Pasive y patrimomnio nelo

2 i Patrimomin meto > 0 Patrimonis meto
Active mo corriente

| M ie
'._lpl.lll rmie > 0 Pasivo no corrients

Active corrienie

Pasive corriente

Activo Pasive y patrimonic neto

Auctive no corriemte
Pasive mo corrienie

Active corriemte

Pasive corricnte
Patrinsomio meto Patrimanis nets < 0

3.6. Analisis del resultado

Ingresos explotacion — Gastos explotacion Activo

= Resultado explotacion (Mo asociado a la

+ Ingresos [inancieros [ actividad econamica)

= Resultado antes de intereses ¢ impuestos (RATI) | Flujo asociado con
Gastos financieros (GF) los fondos ajenos

= Resultado antes de impuestos (RAL Flujo asociado con

los fondos propios

CONCLUSION

= Recapitulacién (Ideas clave):

Alo largo dela exposicion se han mostrado los conceptos basicos relativos a la informacion
financiera, las cuentas anuales del PGC de 2007 y una serie de indicadores bdsicos al andlisis
financiero de uso habitual.

Antes de concluir, es preciso sefialar que la informacion financiera esta sujeta a un grado
de discrecionalidad cuyos resultados se ven modulados por los incentivos de los agentes
que compilan y presentan la informacién financiera. Por ello, no basta sélo con el informe
del auditor para garantizar que las cuentas anuales aportan efectivamente una vision
realista de la situacion de la empresa, sino que es ademds fundamental el examen critico y
desagregado de la informacién disponible por parte del analista financiero. A fin de cuentas serd
su capacidad para extraer una opinidn acertada lo que determinara el éxito de la labor de
analisis y la utilidad de la informacidn financiera.

La informacion financiera de la empresa representa un pilar basico de su funcionamiento.
Es utilizada por los distintos agentes econdmicos para optimizar sus decisiones. Problema
IA empresas mayor informacidon que agentes externos sobre su situacion financiera. En
este sentido, el procedimiento de armonizacidn contable en los paises es fundamental, lo
que ha redundado en una mayor comparabilidad y transparencia de la informacion
financiera de las empresas.

= Relevancia:
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» Extensiones y relacion con otras partes del temario:

— Sin embargo, a nivel europeo todavia queda mucho por hacer en materia de una mejor
informacion financiera. Ello tiene repercusiones sobre la recaudacién impositiva.

o Problema: Omision de datos importantes/Falta de fiabilidad/Contabilidad creativa

¢ Una de las soluciones a este problema es hacer que las multinacionales ofrezcan

informacion financiera clave de las filiales por pais, propuesta del Parlamento
que, sin embargo, el Consejo no aprobd pues para temas de fiscalidad se requiere
unanimidad.

— Desde 2019, conforme a la Directiva Europea sobre Divulgacion de Informacion No Financiera,
pasa a ser obligatoria la publicacion de informes de responsabilidad social corporativa
y de sostenibilidad en empresas de gran tamaiio.

o Contenidos minimos:

i) Informacion sobre cuestiones medioambientales: Medidas para prevenir la
contaminacion, economia circular, sostenibilidad de los recursos, protecciéon de
la biodiversidad, cambio climatico (emisiones de gases efecto invernadero).

ii) Informacion sobre cuestiones sociales: Empleo, organizacion del trabajo, formacidn,
salud y seguridad.

iii) Derechos  humanos: Cumplimiento de las disposiciones de los convenios
fundamentales de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT).

iv) Informacion relativa a la lucha contra la corrupcién: Incluida la lucha contra el
blanqueo de capitales.

— COVID-19 La caida de la facturacion de las empresas elevd las necesidades de liquidez
agregadas generada por el déficit entre los ingresos y los pagos asociados a la actividad
de explotacion (como os alquileres y los salarios) y a la amortizacion de la deuda viva.

o Riesgos a corto plazo: En 2021, persisten algunos riesgos relacionados con la situacién
de liquidez, especialmente en el caso de las empresas y de los empresarios
individuales de los sectores mas afectados por la pandemia y que tienen un acceso
mas dificil a la financiacion externa.

o Riesgo a medio plazo: Endeudamiento elevado: cuando la Tatio de la deuda financiera
sobre los resultados corrientes supera cierto umbral.

— Contabilidad es una versidn posible.
— No se puede gestionar lo que no se conoce.
— Necesario examen critico de cuentas.
* Opinion:
* Idea final (Salida o cierre):
— En definitiva, por estas razones se debe perseguir que la informacion contable cumpla
von los atributos contables que hemos comentado en la exposicion: relevancia, fiabilidad,
integridad, comparabilidad y claridad.
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Amnexos

A.1l. Anexo 1: Resumen de ratios
Ratios de liquidez

Nombre Definicidn Relacion Optimo Problemas
Active corriente — Pasivo corriente: <0, con

Capital corriente Patrimonio neto + Pasivo no corriente — + >0 excepoiones

— Activo no corriente sectoriales

Ratio corriente o

X iv i . < . con
de liquidez general RC = Activo corricnte . Apartirde | s
o de solvencia a - Pasiv . 1.50 P
corto plazo asivo corricntc sectoriales
Ratio prucba dci- Activo corricnte — Existencias — ANCMV < 0,50, con
RPA = + A partirde | | excepciones
da R N P P!
- Pasivo corriente sectoriales

Efectivo y equivalentes

. . Pequeiio, si sc | Practicamente
Ratio tesoreria Rf = —————— + cq

Pasivo corriente gestiona bicn 0
Cocficicnte bisico Patrimonio neto + Pasive no corriente
de financiacio CBF = + 1 <1

© Hnanciacion Activo no corriente + Capital corriente necesario

Capac'.idad de de- Dcuda bancaria Cuanto mas Valores
volucion de la RCDDB = - baio meior grandes
deuda bancaria FEAE o fondos generados 4 J o negativos
Capacidad dc dec- Pasivo Cuanto més Valores
volucion del pasi- RCDFP = - bai . grandes
vo FEAE o fondos gencrados 4o mejor 0 negativos
Tasa media de FEAE o fondos gencrados Cusnto més Valores
conversién en TMCEA = + alto meior pequefios
efectivo del activo Activo total : 1 o negativos

Nota: Una relacion positiva (+) indica que a mayor ratio mejor ¢s la situacion financiera y/o la rentabilidad de la empresa
Una relacién negativa (—) indica que a menor ratio. mejor es la situacién financiera yfo la rentabilidad de la empresa.

Ratios de solvencia

Nombre Definicion Relacién Op‘tunn' Problemas
Ratio de
garantia o Activo total 9 s
distancia a la RG=— + ci_:l;néios} -
quicbra o ratio Pasivo total +

de solvencia

Ratio Patrimonio ncto 1 (entre 0.70

autonomia RAF = + 1 <0]‘ < 0,30
financicra Pasivo corriente + Pasivo no corriente ¥ I,

Ratio de Activo no corriente

- + 2 < 1,25
irmecza Pasivo no corricnte

) Patrimonio neto ~
Ratio de solidez RS = ——— + 0,50 =025
Activo no corricnte

Ratio dc Pasivo no corriente + Patrimonio neto
tabilidad REst = + 1 =05
estabiida Activo no corricnte
Ratio dc Pasivo corriente + Pasivo no corriente
B REnd = - Alrededor de 1 =250
endeudamicnto -
Patrimonio neto
Porcentaje de Pasivo no corriente
deudas a largo WPNC = _— Ambas . Mayoria
plazo Pasivo total . Mayoria de
ratios de deudas
suman deuda a largo vencen
Porcentaje de Pasivo corriente 100 plazo a corto plazo
deudas a corto WPC = —/——————————— o P
plazo Pasivo total
Ratio de Deudas bancarias
endeudamiento REndB = ———— - Hasta 1 = 175
bancario Patrimonio neto
) ) Cuanto mas
Ratio cobertura Resultado antes de intereses ¢ impuestos alto mejor
N RCI = + <
~ R . =3
mtereses Gastos financicros por intereses (> 3es
excelente)
) ) ) Cuanto mis
Ratio cobertura Gastos financicros por intcrescs bajo mcjor
. RCI = - >1
< 0.3
miereses Resultado antes de intereses ¢ impuestos (<0.30es
cxcelente)
Ratio dc la Autofinanciacion de enriquecimicnto del cjercicio Cuanto mis
capitalizacion RCP = + alto mejor 0
del periodo Resultado del gjercicio (cercano a 1)
Ratio del Autofinanciacion de enriguccimicnto total Cuanto mis Cercano
grado de RGC = + alto mejor a cero
capitalizacion Patrimonio ncto (cercano a 1) 0 negativo
Ratio del o . o o
ciccimicnto Autofinanciacién de enriquecimiento del ejerciciof
de 1z RCC = + =0 <0
©la . Autofinanciacion de enriquecimicnto total
capitalizacién
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Ratios de rentabilidad

Nombre Definicion Relacion Optimo Problemas
Rentabilidad Resultado antes de intereses ¢ impuestos Cuanto mis alto
econdmica RE = + mejor (= 107 =0
- Activo total cs excelente)
Rentabilidad Resultado antes impuestos (RAT) Cuanto mas alto
financiera antes RF = + mejor (= 15% =0
de impucstos Patrimonio ncto cs excelente)
Rentabilidad o Cuz as al
financicrs Resultado del cjercicio uanto mas alto
d s d RF = ——MM + mejor (= 1 <0
N cspucs de Patrimonio necto s excelente)
impuestos
Margen RAII Cuanto mas alto
ccondmico de Margen ventas = —— + mcjor (= 5% =0
las ventas Ventas netas cs excelente)
.. Feni ’ Cuanto mas alto
Rotacion del . __ Ventas netas . Valores
activo Rotacion active = ESE—— + mcjor (= | cs uciios
ac Activo total excelente) pPeq
Apalancamicnto Rentabilidad financicra antes impucstos
financi AF = + =1 <1
mancero Rentabilidad economica
. Lo mas bajo
Coste medio de Gastos financicros posible (que sca | .,
la deud: = — - tabilidad Valores altos
4 deuda Pasivo no corriente + Pasivo corriente rentabiida
cconomica)
Ratio gastos Gasto financicro por intcrescs Lo mis bajo
financieros GF IV = — osible Valores altos
sobre ventas Ventas P!
- Disminuciones

.. Ventas afio actual

Evolucion de las AV = acusadas de
+ =1
ventas Ventas afio anterior las ventas
(< 0.75)
Recursos ; . .
. FEAE 6 FGO Lo mas alto | Valores bajos
generados sobre CFIV = —— + osible © negativos
ventas Ventas P £
Ratio efectivo . Valores
: FEAE o FGO Cuanto maéas -~
generado-activo CF/id=s — + alto meior pequeiios
total Total activo : ] o negativos
Ratios de mercado
Nombre Definicidon Relacion Problemas
(deseable)

. . . Valores
Beneficio por Resultado del cjercicio Lo mas alto .
accion BPA= “Numero de acciones N osible muy bajos
i umero de acciones p o negativos
Dividendo por DPA= Dividendo Irrele-
accion "~ Nimero de accioncs vante
Cash flow por Cash flow Lo mas alto "'11101':_5
accion CFA = Niimero do acchones N osible muy bajos
i umero de acciones p o negativos
Ratio de la
politica de Dividendos Irrele-

. Pay out = —————— — —
dividendos o Resultado del ejer vantc
ratio pay-out
Price-Earnings
ratio, ratio PER = Precio de una accién . Positivo (que Negativo
precio-beneficio Beneficio por accién haya beneficios) |  (pérdidas)
o ratio PER
Market-to-book . .
ratio, ratio Precio de una accién Positivo (valor Negativo
rc::ilo “"1]0]_ RPTB = — - — * contable (valor contable
P! G Valor contable de una accion positivo) negativo)
contable
Ratio presio- Precio de una accidon Positivo (que se N:g'.i_uvo
total efectivo PCF = Cash flow por accion * generen flujos) (flujos
generado ash flow par accion = Y negativos)
Rentabilidad RPD = idendo por Irrele-
por dividendos Precio de una accién vante

* Sc considera que ratios altas indican acciones sobrevaloradas en ¢l mercado, y ratios bajas acciones baratas.
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A.2. Anexo 2: El ciclo contable

El ciclo contable, establecido en la Ley de Sociedades de Capital, y que determina las distintas fases
del proceso por el cual las empresas recogen los datos es el siguiente:

i) Elaboracién: Se elaborardn con una periodicidad de 12 meses, salvo en los casos de

constitucion, modificacion de la fecha de cierre del ejercicio social o disolucién de la
empresa.
Estas deberén ser formuladas por el empresario o los administradores de la empresa en el
plazo méaximo de 3 meses, a contar desde el cierre del ejercicio y deberan ser firmadas por
el empresario, por todos los socios ilimitadamente responsables por las deudas sociales, o
por todos los administradores de la sociedad.

ii) Aprobacién: Una vez formuladas las cuentas anuales, se aprobaran por la junta general. La
junta general ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira necesariamente dentro
de los 6 primeros meses de cada ejercicio, para, en su caso, aprobar la gestién social, las
cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacion del resultado.

Las cuentas consolidadas habran de someterse a la aprobacion de la junta general ordinaria
de la sociedad dominante simultdneamente con las cuentas anuales de esta sociedad.

iii) Registro: Las cuentas anuales se presentaran en el Registro Mercantil del domicilio social en
el plazo de un mes desde su aprobacion.
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A.3. Anexo 3: Empresas segtin su forma juridica

Empresa individual
(Personalidad fisica)

Empresa sociedad
(Personalidad juridica)

N° de socios: 1
Responsabilidad: llimitada I-Se rige por el Cadigo de Comercio y por el Codigo Chil
Empresario individual ICapital minima: {(no hay) [-El empresario tiene el contral tofal de la empresa como propietaria. y a su vez dirge personalmente
Fiscalidad: IRFF [su gestian,
Razdn sodal: Coincide con el del titular
N? de socios: Minimo 2 comuneros -Se rige por el Cadigo de Comercio y por el Codigo Chil
Responsabilidad: llimitada [-5e requiere |a existencia de un conftrato privado en el que se detalle la naturaleza de las
\Comunidad de bienes |Capital minimo: No hay (pueden aporiarse sélo bienes, pero no sélo dinero o trabajo) laportaciones y el parcentaje de participacidn que cada comunera tiene en las pérdidas y ganandias
Fiscalidad: IRPF de la CB.
Razén sodial: Nombre elegido por las comuneras. CB |-Escritura plblica: si s aportan bienes inmuebles o derechos reales,
Sociedad civil privada
Sodiedad civil pablica
N® minima de socios: 2 HRegulada por el Cadigo de Comerdia
o= sodios responden de |as deudas de forma personal, solidaria £ ilimitada, |-Socios colectivos: Aportan trabajo y capital (part. en la gestion)
Sociedad colectiva [Capital minima: {no hay) [-Socios industriales: Aportan trabajo (no participan en la gastién)
Fizcalidad: Impuesto de Sodedades +La condididn de sodio no pueds transmitirse libremente sin consentimisnto de los demas
Razan social: Mombre de todos sus sodios (o alguno + Jia), 5C [socios.
Persondista
(Gestian sodios)
+Importante personal N minimo de socios: 2 (1 colectivo; 1 comanditario) [-Regulada por el Cadigo de Comerdia
-Impartante capital Sociedad comanditaria simple Rapongbiliﬁd Sacios colectivas@ Personal. solidaria 2 ilimitada ; Sodios comanditarios B Limitada fSuc?os co\ecti‘.'gs: f\pottan trabajo 3‘, capital (pe‘xrt‘ enla gestiénl)‘
(predominantemente persanalista) Céplt.zlll minimo: {no hay) ) -Sﬂ(msc‘cu.rrwand\tam.s Aportan capital (m part\z\par\er‘ ‘E‘I gestian) - )
Fiscalidad: Impuesto de Sociedades H.a condicién de sodio no puede transmitirse libremente sin consentimiento de los demas
Razén social: Nombre de todos sus sodios (o alguno + Cia). 5.en C. / 5. Com. lsocios.
N® minimo de socios: 2 |-Socios colectivos: Aportan trabajo y capital (part. en la gestion)
3 s 2 Respansabilidad: Socios colectivosE Personal. solidaria e ilimitada ; Socios comanditarios B Limitada [Socios comanditarios: Aportan capital por medio de acciones
Sodedad comanditaria - _‘ o o5
R [Capital minimo: 60.000€ (25% desembolsado) (no participan en la gestian)
Sodedad mercantil PAGACCENeS Fiscalidad: Impussto de Sociedades H.a condicidn de sodio no puede transmitirse libremante sin consentimiento de los demas
(Constitucion mediante Razan social: Nombre de todos sus sodios (o alguno + Cia). S. en Com. por& lsodios
escritura plblicae 5 ¥ 7 TR
i’—scripdéne’f &l Registro N minimo de socios: 1 (Si solo hay uno, sociedades unipersonales) [rheapitalsocatest dl"id!da = pE.lmclpezclor\esl on esta restringida
Mercanti) ) Responsabilidad: Limitada 2l capital aportade ) . {o;setiones; plies Sl mnemiion eshurestringds),
Sociedad de \Capital minimo: 3.0002 (100% desembolsado) |52 rige por. Ley de Sodedades de Capital + otras normas
responsabilidad limitada i s i) [Constitucian: Escritura plblica (estatutos de la sociedad) + Reg Mer.
Fiscalidad: Impuesto de Sodedades < . RIS
) Razén<odial: Nombre. SL /SAL +-Organos de la sulcledad Junta General y Administradores
G 1 |- Derechos de socios
(Gestidn no IN° de sodios para su constitucién: Minimo 1. mé&xima S (Si sélo hay uno. sociedades unipersonales) ) ) B e
. . L s : El capital social esta dividido en partidpadonss
necesariaments socios) Responsabilidad: Limitada al capital aportado (o acdones. pues su transmision esté restringida)
+Importante capital Sadedad limitada nueva empresa [Capital: 3.000€ (minima); 120.000€ (maxima) | constitucion o : A
-mparante persanal Fiscalidad: Impuesto de Sociedades lescie
Razan social: Dos apellidos y nombre de uno de los socios fundadores + cadigo alfanumérico, SLNE =
+-5e rige por: Ley de Sodedades de Capital
[E= el tipo de sociedad que mejor se adapta a las grandes empresas.
N® minimo de socios: 1 (51 solo hay uno. sociedades unipersonales) [El capital social esta divido en acciones nominativas o al portador.
Responsabilidad: Limitada al capital aportado (-Creacion mediante: Fundacian simultanea o fundacion sucesiva
Sociedad andnima [Capital minimo: 60.000€ (25% desembolsada) Constitudian: Escritura poblica (estatutos de la sodiedad) + Reg Mer.
Fiscalidad: Impuesto de Sodedades [La transmisian de las acdones es libre.
Razansocial: Mombre de la sociedad, SA FOrganos: Junta General (Ordinaria, Extraordinaria y Universal)
Administradores
-Accionistas v acdones
-Es una asodiacion de personas fisicas o juridicas. con intereses y necesidades comunes. que
desarrollan una determinada actividad empresarial.
-Estas sodedades crean un patrimonio comin con limitaciones en su transmisibilidad y sin
N° de socios: 127 grado: 3 personas fisicas ; 2° grado: 2 personas juridicas animo de lucra.
Responsabilidad: Limitada al capital aportado (los estatutos pueden determinar ofra respansabilidad) -El 30% de los excedentes por |2 cooperativa se debe destinar al Fondo de Resena
Sociedad cooperativa [Capital minima: Fijado en los estatutas (100% desembalsado) Obligatoria yal Fando de Educacdian y Promocién.
Fiscalidad: Impuesto de Socdedades -Constitucian: Escritura de constitucian y estatutos+ OGtorgamiento ante notario de la escritura
Razansocial: Mombre, 5. Coop. (CCAA.) (lltda.: La responsabilidad de los socios es ilimitada) +Registro General de Cooperativas
Sodedades merantiles espedaes -Organos: Asamblea General, Consejo Rector. Comité de Recursos, interventores
-Socios
-Tipos de cooperativa
N® minima de socios: 3 (de los cuales 2 socios trabajadaores) .z mayaria del capital sodal es de las trabajadares (51% min.)
SecEdIEEoE] Responsabilidad: Limitada al capital aportado 5e rige por la Ley 4/1997, de 24 de marzo + Ley de Socledades de Capital
(Limitada y Andnima) ICapital minima: SLL: 3.000€ (100% desembalsada) ; SAL: 60.000€ (25% desembalsado) HMingln socio puede poseer acdonss o panidpaciones que representen mas del 33% del
Fiscalidad: Impuesto de Sodedades capital de la empresa, excepto entidades plblicas (4%)
Razansocial: Cualquier nombre, SLL / SAL -Constitudian: Registro de Sociedades Laborales + Escritura plblica + Reg.Mer.
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