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MODELO DE CUADRO DE FINANCIACIÓN ALTERNATIVO AL PGC

CAPÍTULO X

PROPUESTA DE MODELO DE CUADRO

DE FINANCIACION ALTERNATIVO AL PGC

.

La presentación de este modelo se basa en la ordenación de los elementos

patrimoniales que han pro~ ocado variaciones de Ibndos, de acuerdo con la función

desarrollada en la empresa. Distinguimos:

1,- Operaciones de la explotación de las complementarias y ajenas a la

explotación.

2.- Operaciones ordinarias, de inversión y de financiación.

El listado se divide en dos partes diferenciadas:

- - Variaciones de fondos permanentes: explica las variaciones de fondos de

elementos pertenecientes a la estructura básica de la entidad. Separando los

Recursos generados’ aplicados, de las operaciones de inversión y tinanciacion.

2.- Variaciones del Capital Circulante: analiza los incrementos \ disminuciones

de las partidas que forman parte del Capital Circulante, distinguiendo entre

operaciones vinculadas directamente con la actividad principal, de las alenas

a la explotacion

La separación entre los elemenios permanentes y de circulante deberia realizarse

utilizando como punto dc corte el Periodo de Maduración de la empresa, pues de esta

forma, podremos analizar más eficientemente, su proceso productivo. Sin embargo. esta

483



MODELO DE CUADRO DE FINANCIACIÓN ALTERNATIVO AL PGC

inlormacicn sólo nos la puede proporcionar la Contabilidad interna, va que no figura en

las Cuentas Anuales. tinicamente lo podremos conocer, de forma aproximada,

estudiando las caracteristicas del sector en el que opera la empresa.

1 ‘a estructura del modelo seria la siguiente:
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VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

APLICA ClONES ORÍGEALA

- DE LA EXPI>OTACION

Compras Ventas
Variación de las provisiones de tráfico Variación dc existencias (Jif>’Ei>
Variación de existencias (Iiii’lLf) Otros ingresos de explotación
Gastos de personal
(Míos gastos de explotación
Iributos_____ ___ _______ ______________________ _______________

7 (1/ Lii (i/9/lCUC/()flLtY LIC? /0 CXpiOiOCiOfl () o/al orígenes de ¡u c’xp/o/ac’ft5n (2)
ji,

1. Recursosgenerados/aplicadospor operacionesdc la explotación (1-2)

- COMPIEMENTARIOSY AJENOSA 1 A EXPECIACION

(lastos financieros Subvenciones a la explotación
Gastos extraordinarios Inuresos linancieros

_________ ______________ Ingresos extraordinarios
¡<>1<í! ¿¡/9/it 7IL’i¿’)flCS ajUflas ctxp/Ó/CiCJon (3) 1 tI/Li! origÚth’.s ¿i¡CflC>N ti la VVp/<>/0Ú¡¿/I (4)

II. Recursosgenerados/aplicadospor operacionescomplementar¡as y ajenas a la
explotación (3-4) ___________________________ ___________________

III. ‘JOlAL RE(’I IRSOS (;ENERAIX)SLAPLICADOS EN LAS OPERACIONES
ORDINARIAS Y AJENAS A LA EXPLOTACIÓN 1+ II

)

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN
Gastos de establecimiento y tbrmalización
de deudas Enajenaeión de Inmovilizado
Adquisición de inmovilizado E najenación de acciones propias
Adquisición de acciones propias 1 najenación inmovilizado financiero
Adq~iiYción de inmovilizado financicio Iraspaso ac/p de inmovilizado financiero
¡ o/a! ú{>Ii¿ ‘ei¿i&tw=iiivL>r,won (5) lo/al OI’I’ft’/2C’,S iflV¿’/’.YI&t? (6)

IV. ORRd NIAPLICACJÓN DE OPERACIoNES DE INVERSION (5-6)

ACTIVI¡)AI)FS DE FINANCIACION
Cancelación deudas a Vp Ampliaciones de Capital Social
Iraspaso parte deuda a Lp a c/p Emisión de obligaciones
Reducciones dc Capital Obtención de deudas
Amortizaciones de obligaciones Subvenciones de capital
l)esembolso provisión riesgos y gastos i Depósitos y fianzas a hp
~ a ___________________________

¡ 0/0/ ap/íeuc’íones /hzaneiac’h5n (7,) ¡o/al origenes jrnanc¡acaon (N)
V. ORIGEN/APLICACION 1W OPERACIONES 1W FINANCIACIÓN (7-8)

VI. TOJAl. ORIGEN/API ~ICACION DE FONDOS(III + IV + Y) __
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X ARIA( IONES DEL ( APII’AL (‘IRClí LAN’I’E
Ir ‘ __ -__ — —~ - ~~1~~~~

AUMENTOS ¡ DLSMINtJ(’IONES

DE LA EXPLO<l’ACION

Lxistencias
Clientes
Proveedores
Deudores
Acreedoresporoperacionesde la explotacion
Personal
Ajustes porperiodificación
iesoreria

FOTALES (1) (2)

1. Aumento o disminución del Cap¡tal Circulante de la explotación (1-2)

AJENOSA LA EXPLOíACION

I)eudores diversos
Accionistas desembolsos exigidos

Inversiones financieras a c/p

Deudas a c¡p

Acreedores por operaciones ajenas a la explotacion

Div idendos
Empréstitos a c/p

1, l)epósitos y fianzas a c/p

TOIALES (3) (4)

II. Aumento o disminución del Capital Circulante ajeno a la explotación (3-4)

III VARIA(ION 1{YI’AL DEL FONDo DE MANIOBRA (1+11)

1w la primera 2artc del cuadro, se muestran las variaciones que afectan a la

estructura permanente, distinguiendo aquellas variaciones vinculadas al resultado

generado en el ejercicio, de las operaciones de inversión y financiación,

Dentro de los Recursos generados/aplicados en las operaciones se separan

aqtíellas operaciones que, por su naturaleza, podemos considerar corno ordinarias o

relacionadas directamente con la explotacion o actividad principal. de los recursos

vinculados a las actividades atipicas, consecuencia directa o indirecta del ciclo

pr(>duetivo y esporádicas,
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Incluimos “Otros gastos de la explotación” como ordinarios, por considerarlos

necesarios para realizar la actividad principal de la firma; es decir no podrá llevar a

cabo sus operaciones si no dispone de suministros (agua, luz, teléfono, etc.), alquiler de

locales, etcétera. Pero el objetivo primordial será analizar y comprobar que los ingresos

por la actividad principal, cubren todos estos gastos.

Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, si tenemos la información necesaria

para identificar aquellos posibles gastos, incluidos en otros gastos de explotación, que

no se produzcan de forma regular y que no estén directamente relacionados con la

actividad de la empresa, debemos depurarlos de dicha partida e incluirlos dentro de los

recursos aplicados complementarios y ajenos a la explotación.

lambién formarán parte de los recursos de la explotación “Otros ingresos de la

explotación” porque, aunque en realidad son complementarios a la actividad principal

(ingresos por arrendamientos, trabajos o servicios realizados de forma ocasional, etc.),

normalmente se producen como consecuencia (o por el eficiente aprovechamiento) de

la estructura establecida para poder llevar a cabo sus operaciones típicas, estando

relacionados con otros gastos de la explotación. Además, en la mayoría de los casos,

estos ingresos complementarios suponen un porcenta¡e realmente pequeño del total de

ingresos de la explotación.

No obstante, si también tuviéramos la información suficiente, y la importancia u

origen de estas partidas así lo aconsejara, deberíamos separar los mismos e integrarlos

dentro de los recursos complementarios y ajenos a la explotación.

Los tributos deben considerarse de la explotación siempre que se trate de

impuestos periódicos, relacionados con la actividad ordinaria. Sin embargo, en aquellos

ejercicios económicos en que se devenguen impuestos extraordinarios originados por

operaciones especiales (por ejemplo el impuesto por transmisiones patrimoniales), estas
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aplicaciones deberán separarse e incorporarse a los recursos aplicados por operaciones

complementarías y ajenas a la explotacion.

Dentro de los Recursos generados/aplicados complementarios y ajenos a la

explotación, incluimos aquellas aplicaciones/origenes que se producen de forma

esporádica, asi como los que aun produciéndose de fonna regular, no están relacionados

con la actividad principal de la empresa, por proceder de operaciones de inversión o

financiación (gastos financieros). Consideramos que las subvenciones de la explotación

que haya recibido la empresa, suponen un origen ajeno a la explotacion ya que de otra

forma podría perturbar la interpretación de los recursos vinculados a a explotación, que

supone el auténtico motor de la empresa.

l>as actividades de inversión incluyen las aplicaciones por adquisición de

acciones propias independientemente de que se hayan adquirido con la intención de

amortizarías, reduciendo la cifra de capital social. De manera que, si la adquísícion se

produce en un ejercicio económico anterior al que se realiza la reducción de capital,

esta operacion supondrá una aplicación por actividades de inversión en el período en el

que se produjo la adquisición y no en el que se lleva a cabo la reducción de capital, sin

ligurar, por tanto, como aplicación de actividad de financiacion.

l)enlro de las actividades <le financiación, se recogen todas aquellas

operaciones que suponen la obtención o devolución de fuentes de financiación,

incluyendo las fianzas y depósitos recibidos y la devolución de los mismos.

La segunda parte del Cuadro de Financiación, muestra las variaciones del Fondo

de Maniobra, diferenciando aquellas partidas, que por su función x naturaleza, podemos

considerar directamente relacionadas con la actividad principal de la empresa, de los

elementos de circulante ajenos a la explotación.
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[)entro de las variaciones del Capital Circulante de la explotación, se incluirán

las deudas y los derechos de cobro que están vinculados directamente con alguna fase

del proceso productivo, incluyendo los que se deriven de tributos relacionados con las

actividades ordinarias. Sin embargo, aque]las deudas o derechos, cíue figuren en

acreedores o deudores diversos, y que se correspondan con operaciones esporádicas o

independientes a la actividad de la entidad, deberán figurar dentro de las variaciones del

Capital Circulante ajeno a la explotación.

Consideramos que los dividendos reconocidos o pagados a los accionistas en el

ejercicio económico al que corresponda el Cuadro dc Financiación, debe tratarse como

una variación de Capital Circulante ajeno a la explotación. Fn principio, se trata de una

operacion de financiación (remuneración del capital aportado>, pero en realidad, afecta

a la estructura de circulante va que. su reconocimiento supone una aplicación de fondos

permanentes (distribución del beneficio del ejercicio anterior), que provocan una

disminución del Fondo de Maniobra que se convertirá en una salida de tesorería en un

corto espacio de tiempo.

A continuación, incluimos dos cuadros comparativos que nos ayudarán a

establecer las diferencias entre el Cuadro de Financiación del PGC y el modelo

alternativo propuesto:
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CL ADRO FINANCIACIÓN DEL PGC MODELO PROPUESTO

1.-Accionistas por desembolsos exigidos Existencias
2.- Existencias Clientes
3 - Deudores Proveedores
4.- Acreedores Deudores
5.- Inversiones financieras temporales creedores operac. de la explotación
6- Acciones propias ersonal
7.- lesoreila justes por peñoditicación
8.- Ajustes por pcriodi licación Tesorería

1. Aumento o disminución del Capital
Circulante de la explotación

eudores diversos
ccionistas por desembolsos exigidos

Inversiones financieras temporales
Deudas a cofto plazo

creedores operaciones ajenos a la
explotación

ivideridos
Depósitos y fianzas a corto plazo
II Aumenta o disminución del Capital
Circulante teno a la ex lotación

VARIACIÓN DEL CAPI IAl. ¡¡VARIACIÓN TOTAL DEL CAPITAL
(JRCLII>ANiI= CIRCULANTE

II modelo propuesto permite analizar por separado las operaciones de la

explotación y las ajenas o esporádicas mientras que en el modelo oficial no se realiza

esta distincion.

Al separar las variaciones de fondos permanentes en tres grandes grupos,

podemos detectar rápidamente cual es el tramo de actividades que ba provocado las

principales aplicaciones u origenes de fondos.

1 ¿n el (‘1-ladro de Financiación del PGC, los “Recursos generados/aplicados en

las opeí-acioncs” se obtienen partiendo del beneficio o pérdida del ejercicio, añadiendo

los gastos y restando los ingresos o resultados que no suponen variación de fondos, ni

afecten al l:ondo de Maniobra. En realidad, de esta forma, lo único que podemos saber
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MODELO DE CUADRO DE FINANCIACIÓN ALTERNA TIVOAL PGC

es si las operaciones han generado recursos suficientes para atender la totalidad de

aplicaciones y, por otra parte, los ajustes que se han realizado al resultado del ejercicio.

Por el contrario, a través del modelo propuesto, intentamos llegar a los Recursos

generados/aplicados en las operaciones, por el método directo, tomando sólo aquellos

componentes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que suponen variaciones de fondos

reales y distinguiendo las operaciones dc la explotación de las ajenas, lo que nos

permite conocer que tipo de operaciones han generado recursos o por el contrario, han

supuesto una aplicación de fondos. Así por ejemplo, este desglose, nos puede poner de

manifiesto que, para los dos años representados, las aplicaciones por operaciones

complementarias y ajenas a la explotación han sido mayores que los orígenes. mientras

que las operaciones dc la explotación son las que al generar recursos han contribuido a

que se obtuvieran beneficios. lista circunstancia puede que no se deduzca del Cuadro de

Financiación elaborado en el PGC, ni en la cuenta de Resultados y no debemos olvidar

la importancia de las operaciones ordinarias pues suponen el auténtico motor de la

empresa.

La diferenciación entre operaciones de inversión y de financiación, en el modelo

propuesto, posibilita una visión rápida del tipo de operaciones que ha realizado la

empresa durante el ejercicio: por ejemplo, si está incrementando o simplemente

renovando el inmovilizado y cómo se está financiando.

En las variaciones del Capital Circulante del modelo del PGC no se distinguen

las partidas por su función o vinculación a la actividad típica de la entidad. En el

modelo propuesto, se separan los directamente relacionados con la explotación de los

aíenos o esporádicos.

lista separacion nos permitirá analizar y comparar la composición del 1-ondo de

Maniobra real o existente y su evolución durante cl ejercicio, con la estructura ideal de

circulante, esto es, el Fondo de Rotación óptimo o necesario. Precisamente son las

variaciones del Capital Circulante de la explotación las que deben ser controladas, pues

4<)2



MODELO DECUADRO DE FINANC/AC/ÓN ALTERNATIVO AL RGC

asekturan ci correcto funcionamiento del ciclo productivo, Al analizar las variaciones

del Capital Circulante en cl modelo propuesto, podríamos detectar fácilmente

desequilibrios que podrían pasar desapercibidos en el Cuadro de Financiación del PGC.

Un incremento neto del Fondo de Maniobra puede esconder una evolución opeo

Ibxorable para el equilibrio y solvencia dc la empresa.

Con el modelo de Cuadro de Financiación propuesto, pretendemos incrementar

su utilidad como instrumento de gestión, que nos permita poner de manifiesto las

ventajas y los puntos débiles de la empresa, obteniendo información que, a priori, no

podría ser detectada en el modelo del PCiC,

COMPLEMENTARIEDAD CON EL ESTADO DE

TESORERÍA PROPUESTOPOR AECA

.

Como hemos visto, el modelo de Estado de Tesorería que propone el

1)ocumento de ALCA, también divide las actividades de la empresa en tres grandes

- version y linanciación. Por tanto, coincide básicamente concategorías: ordinarias. de in

la estructura del Cuadro de Financiacion propuesto.

Los flujos por actividades ordinarias nos permite conocer como se han

convertido en cobros y pagos, los componentes de la cuenta de resultados, así como los

movimientos de tesorería originados por operaciones a crédito vinculadas con la

explotación. Además de incluir todas las variaciones de tesorería que se producen de

forma regular, se incorporan los pagos por impuestos y los cobros por subvenciones a la

explotación, aunque no se produzca en todos los ejercicios económicos. Vemos, por

tanto, que podríamos relacionar los flujos netos de tesorería por las actividades

ordinarias con el modelo de Cuadro de Financiación propuesto, ya que coincidiría con
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MODELO DE CUADRO DE FINANCIACIÓN ALTERNATIVO AL PGC

los recursos generados/aplicados en las operaciones incorporando además, aquellas

variaciones del Capital Circulante, no vinculadas directamente a las actividades de

inversion o financiación, que se hayan transfonrado en variaciones de tesorería.

Las clasificaciones de operaciones de inversión y financiación, recogen

básicamente el mismo tipo de transacciones en ambos modelos.

No obstante, debemos puntualizar el tratamiento especifico de ciertas

operaciones, para que sea homogéneo en ambos documentos.

1< El Documento de AECA propone que los impuestos indirectos (IVA)

formarán parte de los cobros a clientes o pagos a proveedores. 1 ~oscobros y pagos a la

llacienda Pública por estos conceptos, se consignarán dentro de una partida especial cii

las operaciones de la explotación. De la misma forma, en el modelo propuesto de

Cuadro de Financiación, las variaciones de Capital Circulante asociadas a los derechos

de cobro y obligaciones de pago vinculadas con la explotación, incorporarán los

importes correspondientes a los impuestos indirectos... 1 >os derechos u obligaciones con

la 1 acienda Pública por estos conceptos, aparecerán en una partida especial de las

variaciones del hondo de Maniobra de la explotacion.

2.— 1-os interes:es: impí icitos generados por operaciones de financiación

(incluidos en cuotas de arrendamiento tinanciero o reembolso de valores de cupón

cero). se separarán de la parte que corresponda al principal. l)ichos intereses f~onnarán

parte de los Recursos generados/aplicados por operaciones ajenas a la explotación, de

forma que el tratamiento sea similar al que recibe en el estado de flujos de tesoreria

propuesto por AISCA, donde figuran dentro de los flujos netos de tesorería por

actividades ordinarias; En el Cuadro de Financiación del ltiC las aplicaciones de

fondos por estos conceptos figuran por el valor de reembolso, incluyendo la carga

financiera implícita.

- AEOAiEi Esiado de Flíijosde Tesorería. Documento n~2Gde Pñncipícs Contables. Enero de 1.998. pág.: 25.

2 Ibídem. Pág. 7 32.
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3.- Las inversiones en inmovilizado total o parcialmente financiado a crédito,

provocarán, por un lado, una aplicación de lbndos permanentes de operaciones de

inversión por el importe de la adquisición o por los fondos destinados a la fabricación o

construcción del mismo durante el ejercicio y, por otro lado, un origen por actividades

de financiación por la tinanciación obtenida para llevar a cabo la inversión. Si parte de

estas Rientes de financiación deben devolverse a corto plazo, provocarán una variación

del Capital Circulante ajeno a la explotación. Sin embargo, el Estado de Tesorería

propuesto por AUCA, sólo recoge los pagos relacionados con el crédito obtenido, coito

actividades de financiación. El resto de salidas de tesorería provocadas por el

inmovilizado, se clasificarán como actividades dc financiación’.

En relación con lo anterior, deberá claborarse una nota anexa para infon~ar de

las operaciones de inversión o financiación tíue no proxoquen variaciones monetarias.

Consideramos que si se presenta conjuntamente el Cuadro de Financiación y el Estado

de Tesorería, esta nota no sería necesaria ya que las variaciones de fondos por estas

operaciones, que no provoquen flujos de tesorería, aparecerán debidamente clasificadas
4en las variaciones de fondos permanentes o incluso del Capital Circulante -

4< LI impuesto sobre beneficios se recoge en e] Estado de Tesorería por las

cantidades efectivamente pagadas durante el ejercicio analizado, sin considerar por

tanto, las dilbrencias entre el resultado contable y fiscal. l>or otro lado, en el Cuadro de

linanciacion regulado por el PGC, se ajustarán los impuestos anticipados y diferidos.

con el objeto de corregir el resultado. Consideramos que aquellos impuestos anticipados

o diferidos que reviertan a corto plazo, no deben ajustarse ya que provocaran tina

alteración del loado de Maniobra del ejercicio. dentro de las variaciones del Capital

Circulante de la explotación.

Ibídem. Pág .33

Ibídem. Pág 38.
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APLICACIÓN PRÁCTICA DEL MODELO A UNA

EMPRESA REAL

Pasamos a aplicar el modelo anteriormente expuesto a una empresa real. Para

ello hemoselegido “PARADORES [)ElIJRISMO l)E ESPANA,S.A”, cuyo objeto

social, de acuerdo con el apartado 1 de la memoria, consiste en la gestión y explotación

de la red de establecimientos e instalaciones turísticas del Estado.

Para la aplicación del modelo propuesto contarnos unícamente con la

información que contienen las Cuentas Anuales de la entidad correspondientes a 1.996

y 1995. A partir de ellas, trataremos de obtener e interpretar el Cuadro dc Financiación

establecido en el PGC e intentaremos tbrmular el modelo de Cuadro de Financiación

propuesto comparando los resultados y la distinta infonnación que ambos proporcionen.

La contabilidad de este tipo de empresas no difiere significativamente de otras

empresas, pero si presenta algunas características paniculares ya que podemos

considerarlas como empresas de servicios que pueden acompañarse de actividades de

suministro. Así, las dos terceras panes del total dc ingresos de un hotel, corresponden a

las habitaciones y el resto a caRtería, restaurante, etcétera>

Elaboramos el modelo propuesto a partir de los datos contenidos en las Cuentas

Anuales de los ejercicios económicos 1.995 y 1.996, obteniendo la siguiente

infbrmacíón:

Cf. VACAS GtJERF?ERC, O. Cuso basas de Contabilidad Fínanc~ra. Ed¡c¡on empresas sector turistas”. Ed.: Síntesis. Madrid, 1.991
Pág.: 148.
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EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRL DE 1 996

VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

APLICACIONES

Compras
Variación de provisiones de tráfico
(lastos de personal

Otros Gastos deexplotacion

1 ‘Fributos
Total aplicaciones dc la

explotacion:

ORÍGENES

- 11W LA EXPLOTACIÓN

4.585509 Ventas
46 082 Vanaciónde existencias(EIYFi>

II 858 299 Otrosingresosde explotación

4 944 839

[49699 _____________________

21.684.428 Total orígenes de la explotacion:

1. Recursos generados por operaciones de la explotación: 765.460

- COMPLEMENTARIOSY AJENOSA LA EXPLOL ACION

¡ Gastosfinancieros [94.4561 Subvencionesa a. explotacion — .572521
- Gastosextraordinarios 776.535~Ingresosfinancieros 44906 1

In ‘resosexnraordinarios 116.235i
1 Total origen es ajenos’ a la

-I Total aplicaciones ajenas explotación 970.991 1 622 550
1 explotacwn

II. Recursos aplicados por operaciones complementarias y ajenas a la explotación:
348.441

i fl~ ¡~fl~ RECURSOS GENERAI)OS EN LAS OPERACIONES: 4)7.019

ACTIVIDADES DE INVERSION

-(lastos de establecímiento y 1 ltnajenacíon dc 1 umovilizado
forrnali zacióndc deudas
-Adquisícíon de nniovflwado 3390.S35~Fnajcnaciónde accionespropias
Adquisición de accionespropias Enajeitacion nmox-ilízado tinanciero
.Adc ulsición de inmovilizado financiero 1 .7l4370?’Fraspasoa ci de inmoviliz. financiero
Total tq>íicac¿o»esinversión 5114.205?Total orígenesinversión

35.430]

1.013.8781
42.91Q

1.992.224

IV. APLICACIÓN DE OPERACIONES DE INVERSIÓN: 3.121.981

ACTIVIDADES I)E FINANCIACIÓN

Cancelacióndeudasa ¡Ip 1 Ampliaciones de Capital Social
Traspaso parte deuda a Mp a cíp Emisión de obligaciones

i Reduccioiíesde Capital 014unción de dendas a
- Amortizaciones de obligaciones Sub”~encionesde capital

Provision riesgosy gastos 13 619 Deposirosy fianzas a Mp
D~p9sitosylianzasa II

.L’Totaí aplicacionesfinan cíacion: 1.?. 619 Total origene.sfinanciación

9.650]

9. 650

‘V.AI>IACACIÓN DE OPERACIONES DE FINANCIACI(>N: 3.969 —7

¡VI. TOTAL APLICACIÓN_DE FONDOS:_2.708.931
49?

22.299.197
11.024

[39.667

22.449.888
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VARIACI(>N ES DEL CAPITAL CIRCE LAME

Existencias
Clientes
1 Jeudores
Proveedores
Anticipos recibidos por pedidos

DE LA EXPLOlACIÓN

Acreedores (Administraciones públicas)
Personal
Ajustes por periodificación

¡‘[esoreria

AUMENTOS DISMINUCIONES

11.024
244.826

72.213
166.299

126.331

6.623
652.314

8.162
153.073

48.813

TOFALES 620.693 868.985

1. I)isminución del CapitalCirculante(le la explotación:248.292

AJENOSA LA EXI>LOFACION

Deudores diversos
Accionistas desembolsos exirtidos

- Inversiones financieras a c/p 1,805.585
Deudas a c/p (otras deudas) ‘~‘ 5 II
Acreedores diversos (Administraciones Públicas) 682.202
Dividendos
Empréstitos a c/p

¡¡ [)epósítos y Fianzas a c/p 4.637

¡ TOrALES 27.148 2.487.787

II. Disminución del Capital Circulante ajeno a la explotación: 2.460.639

III VARIACION ‘I’OIAL I)EI~ FONDO 1W MANIOBRA (disminución): 2.708.93,6

La variacióndel Capital Circulante que obtenemosen esie modelo no seinodecon la que figura en el Cuadrode
Financiaciónpreseniadopor la empresa.La cantidad obtenida en el modeio propuestocorrespondea la variación del Fondo de
Maniobra que obtenemostomandolas cifras del Balancode Situación. La diferenciaradícaen que existeun pequeñoerror en las
partidasde Existenciasy Acreedores,dentrode las variacionesdel Capital Circulante, del Cuadrode Financiaciónformulado por la
entidad.Unavez conocidaestadiferencia,optamospordesarrollarel modelo propuestotomandolascifrasquefigurabanen el Balanse
junto con la explicaciónde la Memoriasobreestoselementos.
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LJIRCICIO CERRADOA 31 [)E l)ICIEMBRE DL. 1.995

VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

¡ APLWAUONES ORÍGENES

- DE LA LXII (YFACIÓN

Compras 4.458 769 Nentas

Variación de pí-ovisiones de tráfico 47 555 \ ¿nación de existencias (1 Fi>

Gastos de personal ]¡559 014 Otros ingresos de ccestíon

Otros Gastos dc explotación 4.040 773

‘Iributos 193.649:

atol aplwaciones la 20.292.76/1 Total orígenes de la explotación:

explútatioti:

21.506813¡
22967

128876

21.658.656

¡1. Recursos generados por operaciones de la explotación: 1.365.896

-- COMPLEMENTARIOS Y AJENOS A LA 1 Nl>l .01 ACION

Gastos financieros 182 112 Subvenciones a 1-a explotación
Gastos cxtraordinarios 560 04 Irn’í esos financieros

46659
600329

1ro ‘tesosextraordinarios
1 útil origenesajenosa la

¡ Total aplicacionesajenasexplotación 742214
e’cplotación

41 .093

688.081

II. Recursos aplicados por operaciones complementarias y ajenas a la explotación: i

54.133

¡Ef. TOTAL RECURSOS GENERADOS EN LAS OPERACIONES: 1.311.763 ¡

ACTIVIDADES DE INVERSION

(jastusdc establecimientoy
1ormali.‘acion dedeudas

í Adcííí,sicioii (le inmovilizado
Ad(It]?Sici oii (le accionespropias
Adquisición_deinmovilizado financiero _____

í’J’iítal aplic¿icwnt’s in version

1 íiajenacion de Inmovilizado

4 l 84 Devol uciorí dc ¡ nni ovil izado material
1.288 /77 Adqu isicion de ncc1onespropias

F na,enacioii inmovilizado tinanciero
262024 1 raspasoac¡p_dein niovitiz. finaiiciero

1.554985 lo/al orígenes in”ers¡on

1 J~, ORIGEN POR OPERACIONES DF INVERSIÓN: 3.382.47<)

AC’I’IVIDADES DE FINANCIACIÓN

~xncelación deudas a iip Ampliaciones de E apítal Social
¡ aSpds~)piale deuda a Mp a c/p Emisión de obli2aciones
Reduccionesde Capital 4.928.000?Obtención de deudas a hp
Amortizaciones de obligaciones Subvencionesde capital

-I Provisión riesgosy gastos 1.8381Fianzas recibidas 1 ji
¡ i )epósitOS y fianzas a 1/0
1 ‘Ib/al aplicacionesfinanciación: 4.939.838 Total orígenesfinanciación

1.967~
00

21)6?

¡ V. APLICACION DE OPERACIONES DE FINANCIA(’ION: 4.937.771
‘¡VI. TO’I’AI. APLICACIÓN DE FONDOS: 243.538
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VARIACIONES DEI. CAPITAL CIRCULANTE

__ <TxIiÑIEN’los DISMINtJU1ONLS~

!)eudores diversos
Accionistas desembolsos exigidos
Inversiones financieras a c/p 969.804
I)cudas a c’p (otras deudas) 48.302
Acreedores diversos
Di videndos
Empréstitos a c/p
Depósitos y Fianzas a c/p 22.640 19.626

TOTALES 1.040.746 19.626

la apl¡cacion del modelo para la empresa “Paradores de lurismo de España,

SA.”, se basa en los siguientes criterios:

!C1’U/&Y)S /‘l«X.+D/]N/iS DE ¿48 0/ ‘11(4< iONES

Obtenemos los recursos procedentes de las operaciones a través del método

directo, considerando los componentes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que

supongan variaciones de fondos, completando la información, cuando sea necesario,

con las notas de la Memoria.

DE LA EXPLOTACION

Existencias

Clientes
- Deudores
Proveedores
Acreedores (Administraciones públicas)
Personal
Ajustes por periodificación

1 esorería

22967
123.910
27.533

282.253

33.780
71.218

TOTALES’ 561.661

1. Disminución (leí Capital Circulante dc 1» explotación: 1.264.658

A.IENOS A LA EXI>LOl’ACION

¡ II. Aumento del Capital Ci

¡11 VARIACIÓN TOTAL

rculante ajeno a la explotación: 1.021.120

1)EL FONDO DE MAN ¡OBRA (disminución): 243.538

146.120
427.874

1.252.325
1.826.319
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liemos incluido “Otros gastos de explotación” en su totalidad dentro de los

recursos aplicados a la explotación, ya cíue no tenemos la información suficiente que

nos permitiera depurar qué parte de los mismos están relacionados directamente con la

actividad principal por ser necesarios para poder 1 levaría a cabo, de los que son

complementarios a la explotación o se producen de forma irregular aunque estén

relacionados con el ciclo productivo. I.a ventaja de poder contar con esta información

radica en que podríamos comprobar, con mayor fiabilidad, si la actividad principal

genera recursos suficientes que permitan atender las aplicaciones necesarias para poder

llevarlas a cabo.

Podríamos hacer la misma separación en “Otros Ingresos de gestión” si

tuviéramos la clave dc distribución, ya que la inclusión de ingresos accesorios o

complementarios a la explotación, podría desvirtuar el análisis de la actividad principal.

Sin embargo, en la empresa que estamos estudiando, la partida en cuestión tiene escasa

importancia, por lo que consideramos que no perturba la comprensión del

funcionamiento del ciclo productivo. Además, no podemos olvidar que, como hemos

mencionado anteriormente, la mayoria de estos ingresos complementarios, se obtienen

precisamente por el correcto aprovechamiento de los recursos necesarios para poder

realizar la actividad principal.

lIemos incluido la variación de las provisiones (le tráfico como aplicación de

recursos porque, en realidad. aléctan a la estructura de circulante y, por lo tanto.

suponen una variación del Fondo de Maniobra.

De los gastos de personal se ha eliminado la dotación anual a la provisión para

pensiones por no suponer una variación de fundos ni afectar al Capital Circulante del

ej ere i ci o -

Los recursos aplicados por gastos f¡nancieros se obtienen restando la

regularización del Inmovilizado Financiero a largo plazo (nota 8 de la memoria).
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l)entro de los gastos e ingresos extraordinarios, hemos suprimido aquellas

variaciones patrimoniales que han supuesto un traspaso de una cuenta a otra o que no

son variaciones de fondos- Así de los gastos extraordinarios deducimos la

regularización o disminución practicada en el Inmovilizado en curso. Por otro lado, de

los ingresos extraordinarios, se han eliminado el ajuste por exceso de provisión de la

provisión de pensiones y el traspaso a resultados de los “Ingresos diferidos por

Inmovilizado recibido en cesión de uso” en la parte que corresponde a la amortización

practicada en cada ejercicio analizado y que corresponde a dicho inmovilizado (véase

nota 6 de la Memoria).

sIC .17VL¼A/.)1’S1)16 INVIC/&,’JON

Para obtener las aplicaciones y los origenes por actividades de inversión, nos

basamos en la información que contiene la Memoria y en el Cuadro de Financiación

que figura en la misma.

l.,as Cuentas Anuales no informan detalladamente sobre las operaciones

realizadas con el Inmovilizado de ahí que. en el caso de las bajas o disminuciones, no

podamos diferenciar una venta de inmovilizado de una baja de inventario.

Las Aplicaciones por Inmovilizado, las obtenemos por la inlbnnación que figura

en la Memoria. Sin embargo, durante 1.996, dentro de los incrementos de Inmovilizado

Material, se incluye como aplicación el coste de las inversiones de Inmovilizado

material que originalmente se registró como depósitos constituidos a largo plazo dentro

de las Inmovilizaciones financieras en 1.995. No tenemos el importe exacto de este

traspaso por lo que no podemos disminuir la aplicación en adquisiciones de

inmovilizado, ni el origen por enajenación de inmovilizado financiero, donde figura la

baja por este concepto.
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Como hemos dicho, las Cuentas Anuales no contienen la intbn~aeíón necesaria

que nos permita obtener las cifras que Figuran como orígenes por operaciones de

inversion en el Cuadro de Financiación presentado por la empresa. Unicamente

contamos con las bajas de los elementos y la amortización anulada, además de los

resultados procedentes del inmovilizado, pero aún así no podemos comprobar las

cantidades que figuran en el Cuadro de Financiacion.

Centrándonos en el ejercicio económico cerrado a 31 de diciembre dc 1.995,

hay que destacar la operación de reducción de capital realizada durante el ejercicio,

mediante la devolución de inmovilizado material, que constituye simultáneamente un

origen por operaciones de inversión y una aplicación por actividades de financiación. Si

no considerarnos esta operacion, observamos que las operaciones de inversión absorben

mas recursos de los que generan, por lo que ya en 1995, se había iniciado la expansión

del inmovilizado que, con mayor intensidad, se pone de manifiesto en 1.996.

sIC 1/ J/IDsI/.)ES 1)!] I-YNYIN(±4<ION

I)entro de las operaciones de financiación, x una vez comentada la reducción de

capital llevada a cabo en 1.995, cabe mencionar los escasos origenes en ambos

ejericicos (la mayor parte de los mismos proviene de las subvenciones recibidas los dos

años) y la aplicación por pago de pensiones.

MP/sIC QN/rS1)12. ( 41>1T41.. (1/U i¿!L4NY/ú

l)entro de los derechos de cobro correspondientes al circulante, no tenemos la

infbrmación necesaria para distribuir las provisiones de tráfico entre clientes por ventas,

deudores varios y personal. Por esto, hemos asignado proporcionalmente las provisiones

de tráfico entre clientes y deudores. No obstante, hemos optado por este criterio

principalmente por razones prácticas, pero lo más probable es que la i’nayor parte de la
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provisión para insolvencias corresponda a los clientes y una pequefia parte (o incluso

nada) a deudores.

Básicamente, un hotel trabaja con cuatro tipos de clientes: individuales,

agencias de viajes, tour operadores y empresas que tengan contratados distintos

servicios (vacaciones de empleados., salones para reuniones, etc.)7.

lIemos considerado deudores varios como de la explotación porque entendemos

que pueden estar vinculados a “otros ingresos de gestión” también tratado como de

explotacion. Si tuviéramos los datos para depurar aquellos que no están relacionados

con la actividad de la empresa, podríamos separarlos e incluirlos dentro de las

variaciones de circulante ajenas a la explotación.

Las variaciones de circulante relacionadas con las Administraciones Públicas se

consideran originadas por operaciones regulares o periódicas relacionadas con el ciclo

de explotación, por lo que figuran dentro de la explotación. Sin embargo, en el modelo

correspondiente a 1.996, hemos extraido de las deudas a corto plazo con la Hacienda

Pública, el importe correspondiente a la deuda generada por el Impuesto sobre

Iransmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados (RDL 11.993 del 24 de

septiembre) que grava las operaciones societarias, y por tanto la reducción de capital

real izada en 1.995.. por considerar que se trata de una operación extraordinaria, ajena a

la explotación, que además se originé en el ejercicio economico anterior. Consideramos

que todos los compromisos con las Administracciones Públicas a 31 de diciembre de

1.995, corresponden a conceptos que se devengan periódicamente, por lo que figuran

dentro de las variaciones del Fondo de Rotación de la explotación.

1-as variaciones en los depósitos a corto plazo, se deben a la reducción de los

depósitos y fianzas recibidas que provoca un aumento del Capital Circulante, y, por otro

¡ Cf. VACAS GUERRERO, C. Gp, Cii. Pág.: 236.
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lado, la reducción de los depósitos constituidos a corto plazo provoca la disminución

del Fondo de Rotacion.

Los ajustes por periodificación se consideran de la explotación y recogen las

variaciones tanto de Activo como de Pasivo. Si en determinadas circunstancias,

e ajustes por operaciones ajenas
conociéramos la composición de los mismos incluyera -

al cielo de explotación, podríamos extraerlos y clasilicarlos como atípicos.

COXIEN’IARIOS SOBRE LA APLICACION DEL MODELO

PROPI.IEST(

)

La distribución de las partidas en el modelo propuesto, permite distinguir

fácilmente las operaciones de la explotación de las ajenas o atipicas

Observamos que son las operaciones de la explotación las que generan recursos

mientras que las aplicaciones por operaciones por operaciones complementarias y

ajenas a la explotación han sido mayores que los origenes. Este hecho no se pone de

manifiesto en el modelo oficial de Cuadro de Financiación elaborado por la empresa, ni

se deduce en la cuenta de Pérdidas y Ganancias, donde los resultados financieros y

extraordinarios son ambos positivos en 1996. l)ebemos recordar que las subvenciones a

la explotación se han considerado como complementarias a la explotación para no

desvirtuar el análisis de la actividad principal, lo que refuerza el anterior razonamiento.

Las actividades de inversión absorben más recursos de los que generan debido a

que la empresa ba incrementado su inmovilizado, principalmente el material (se

realizaron importantes reformas en algunos establecimientos). Las enajenaciones de

inmovilizado financiero proporciona mas origenes de los que se aplican para

adquisiciones. Debemos recordar que las enajenaciones por inmovilizado financiero.

incluyen en 1.996 la parte de depósitos a largo plazo que corresponde al inmovilizado
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material y que no tenemos información suficiente para conocer su cuantía exacta.

Además, necesitaríamos conocer cómo se han producido las enajenaciones de

Inmovilizado para poder interpretar correctamente las actividades de inversion.

En 1.995 se reduce capital mediante la devolución de Inmovilizado y una

pequeña parte en metálico. Lista operación figura separadamente como origen en

actividades de inversión y como aplicación de actividades dc financíacion, pero la

variación neta se corresponde con ía cantidad entregada en metálico.

El Fondo de Maniobra disminuye en los dos ejercicios considerados, pero la

reducción es significativamente superior durante el ejercicio 1.996.

Para dicho año debemos destacar que las disminuciones se producen

principalmente por elementos ajenos a la explotación, por lo que en realidad la

financiación del proceso productivo ha disminuido menos de lo que muestra el Cuadro

de Financiación formulado por la entidad. Esto es, han sido los elementos de circulante

ajeno5 a la explotación los cíue han liberado recursos para financiar el exceso de

aplicaciones sobre origenes de fondos permanentes.

Las variaciones del Capital Circulante de la explotación, provocan una

disminución del mismo de 248.292000 ptas., [rentea la reducción total del Fondo dc

Maniobra dc 2.708.931.000 ptas. Esto supone que del total de la variación neta, solo el

9,16% corresponde a alteraciones de elementos de circulante vinculados directamente

al ciclo de explotación.

Destaca el fuerte incremento de las deudas con proveedores, que provoca la

disminución más importante dentro de las operaciones dc la explotación. A priori, no

tenemos información suficiente para saber si se debe bien a un fuerte incremento de las

compras o servicios recibidos motivado por el incremento de actividad, bien a una

alteración en las condiciones de pago a los proveedores. Sin embargo, comparando las

compras realizadas en 1.996, con la infonnación sobre este punto que figura en las
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Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 1.995, vemos que las compras ban

incrementado únicamente un 2,84% de un año a otro, mientras que las deudas con

proxeedores aumentan un 31.77% este periodo económico. De modo que parece

razonable interpretar que se han modificado las condiciones de pago en este año.

De los elementos de circulante ajenos a la explotación, la disminución más

importante se debe a las inversiones financieras a corto plazo y el incremento de las

obligaciones respecto a la ¡ lacienda Pública por la reducción de capital realizada en

1.995.

En definitiva, vemos que en 1.996 el exceso de aplicaciones sobre orígenes de

fondos pennanentes, se ha t’inanciado básicamente con la disminución del Capital

Circulante ajeno a la explotación y con los recursos generados por las operaciones dc la

explotación. Por tanto, parece que, de seguir esta tendencia, la fuerte disminución del

Fondo de Maniobra que se ha producido durante el ejercicio 1.996, no debe provocar

dificultades financieras a la firma, puesto que la actividad principal parece funcionar de

lorma razonablemente eficienle.

1.-a disminución del Capital Circulante en 1.993 fue inferior a la que se produjo

al año siguiente. Pero, al contrario de lo que ocurrió en 1.996, la disminución se debe a

los componentes del Capital de ‘Irabajo afectos a. la explotacion, ya que los atipicos

aumentan en este ejercicio.

En los componentes vinculados a la actividad principal, destaca la disminución

de las deudas con los proveedores y el incremento de los derechos de cobro de los

clientes. Sin embargo estos incrementos del Fondo de Maniobra, no son suficientes para

compensar la fuerte disminución de la tesorería, lista acusada reducción de la liquidez

del ejercic¡o, condiciona en gran medida, que los componentes del Capital de Irabajo

vinculados a la explotación, experimenten una disminución neta.
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Dentro de los elementos ajenos a la explotación, el incremento más signitícativo

corresponde a las inversiones financieras, pero no logra compensar el fuerte descenso

de la tesorería.

Sin embargo, a través de este análisis podemos estudiar la situación existente del

proceso productivo y el equilibrio financiero en un momento determinado, pero no

podemos precisar si se corresponde con la situación óptima o ideal porque para ello

necesitamos datos adicionales que debería proporcionar la Contabilidad interna o de

gestión y que rio figuran en las Cuentas Anuales.

Además, seria interesante elaborar el Estado de Tesoreria formulado en el

[)ocumento de AftA, como complemento al modelo de Cuadro dc Financiación

propuesto, para tener una visión más completa de la situación económica-financiera de

la firma, pero para ello tendriamos que tener información sobre los movimientos de

tesorerfa que se han producido durante los dos ejercicios analizados.
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ANEXO: CUENTAS ANUALES DE PARADORES DE

TURISMO, S.A
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PARADORES DE TURISMO DE ESPAÑA, S.A.
Cuentas Anuales e Informe de Gestión
correspondientesal ejercicio terminado

el 31 dc diciembre de 1996

CUENTAS ANUALES

Balances de situación

Cuentas de pérdidas y ganancias

Memoria

INFORME DE GESTIÓN
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PARADORES DE TURISMO DE ESPANA, SA.

Memoria
Ejercicio anual terminado el 31 dc diciembre dc 1996 9

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyó el 18 de enero dc 1991 (con efectos 1 dc enero dc 1991) por
transformación del Organismo Autónomo Administración Turistica Española” en la Sociedad
Estatal ‘Paradores de Turismo de España, SA”, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 4/1990
de 29 dc junio de PresupuestosGeneralesdel Estadopara 1990. De acuerdo con lo establecidoen
dicha Ley, la Sociedad Estatal “Paradores de Turismo de España. SA.” proseguirá desde su
constitución formal, sin solución de continuidad, las actividades del Organismo Autónomo
“Administración Turística Española’, subrogándoseen todos susderechosy obligaciones.

Por acuerdo del Consejode Ministros de 14 dc diciembre de 1990 se aprobó el texto inicial de los
estatutosde la Sociedady se fijó un capital social inicial. (Apartado lo).

El objeto social es la gestión y explotación de la red de establecimientos e instalacionesturísticas
del Estado,así como la realización de otras actividades relacionadas con el objetivo expuestoque
el Instituto de Turismo de España pueda encomendarle. Para el cumplimiento de dicho objeto, la
Sociedad podrá llevar a cabo actividades empresariales de carácter turistico por si o en
colaboración con otras empresaspúblicas o privadas.

Su domicilio social se encuentra en la calle Requena, 3 en Madrid.

La actividad actual de la Sociedad es la gestión y explotación de una red de establecimientos e
instalaciones turísticas compuesta por 83 paradores de turismo y 2 hosterías localizados en la

Península Ibérica, Canarias, Ceuta y Melilla.
La titularidad de los terrenos y edificios, donde están ubicados estos establecimientos,
corresponden, básicamente, al Estado Español. (Apartado 7).

El 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizó con el Instituto de Turismo de España (Turespaña)
el “Pliego de concesión del uso y ocupación de los edificios e instalaciones de los Paradores de
Turismo a Paradores de Turismo de España, SA.”. Con fecha 31 de Marzo de 1.997, (pero con
efecto de 3 1 de Diciembre de 1 .996 para las inversiones realizadas por la Sociedad, por cuenta de
Turespafia, hasta esa fecha), se modificó dicho Pliego, actualizando lo establecido anteriormente
en cuanto a objeto, duración y fines de la concesión, las caracteristicas del canon por dicha
concesión y el nuevo marco dc competencias en la realización de mversíones en la red de
Establecimientos.

2. BASE DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES

Imagen fiel y principios contables.

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad,
habiéndose aplicado las disposiciones vigentes en materia contable con objeto dc mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados dc la Sociedad.
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3. DISTRiBUCIÓN DE RESULTADOS

El Consejo de Administración acordá formular propuesta de distribución de resultados, dotando
la reserva legal del 10 por ciento del beneficio del ejercicio y destinando el resto del mismo a
reservas voluntarias

4. NORMAS DE VALORACIÓN

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados, establecidos en la legislación vigente. En panicular, se han aplicado las siguientes
nomns de valoración:

a) Gastos de establecimiento

Corresponden a gastos especiflcame>ite relacionados con la apertura y reapertura de
establecimientos. Estos gastos son capitalizados, siempre que se produzca una ampliación de
su capacidad y se prevea un incremento en los ingresos que compensen la amortización
sistemática de los gastos capitalizados, que se realiza en un pcriodo de cinco años.

b) Inmovilizado inmaterial

Los programas informáticos adquiridos se valoran a precio de adquisición y su amortización se
realiza en un periodo de cinco años.

Les anticipos corresponden a pagos para la realización de programas informáticos, que todavia
no están operativos. Estos anticipos no se amortizan.

El inmovilizado recibido en cesión dc uso corresponde al inmovilizado material recibido de la
Diputación de Cáceres en la apertura del establecimiento de Cáceres. Figura en el activo por el
valor de cesión, teniendo su contrapartida en el pasivo en la cuenta dc Ingresos diferidos, que es
imputada a resultados, como ingreso extraordinario, en proporción a la amortización
contabilizada de los activos cedidos, Dicha amortización se calcula en base a vidas útiles
similares a las del inmovilizado material.

e) Inmovilizaciones materiales

¡ Los bienes comprendidos en inmovilizaciones materiales están compuestos básicamente por laaportación de bienes efectuada en la constitución de la Sociedad el 18 dc enero de 1991 (con
efectos l de enero dc 1991) junto con los adquiridos por la Sociedad desde dicha fecha. Se

¡ encuentran valorados a coste de adquisición menos la amortización acumulada correspondiente a
partir de la fecha de constitución de la Sociedad.

Les bienes correspondientes a las dotaciones de los establecimientos (vajilla, cristalería, lencería,
etc.), figuran en el balance por una cantidad y valor fijos, dado que su valor global y
composición no varian sensiblemente, y siguiendo la práctica habitual en el sector de hosteleria.
Su importe es de 1.683.293.000 pesetas. Durante el ejercicio 1996 se ha incrementado la
dotación de los establecimientos en 44.352.000 pesetas, por la reapertura del Parador de
Turismo de Avila y las Cañadas y por las ampliaciones realizadas en otros Establecimientos.

Existen ciertos objetos artísticos (cuadros, tapices, etc) situados en los paradores de turísmo y
hosterías y propiedad dc la Sociedad. quc liaií sido registrados co¡i xWor cero, dada la dificultad
de determinar su valor venal.
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Las reparaciones y los gastos de mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el periodo en que se producen. Los costes de ampliación y mejoras importantes que dan lugar a
una mayor duración del bien son capitalizados como mayor valor del mismo.

La dotación a la amortización se calcula sobre el coste de adquisición, aplicando los porcentajes
anuales que se indican a continuación para amortizar los elementos de acuerdo con su vida útil

Porcentajes medios

Construcciones IAO%

Instalaciones técnicas y maquinaria:
- Instalaciones técnicas. - -. 530%
-Maquinaria 7,80%

* Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
“Otras instalaciones 6,60%
- Utillaje 11,10%
- Mobiliario 8,50%

Otro inmovilizado
- Equipo de Oficina .......... 10,30%
“Equipos informáticos.,. 16,10%

Elementos de transporte 11,30%
- Otro inmovilizado 6,40%

Las dotaciones (vajilla, cristaleria, lenceria, etc) no se amortizan, considerando las reposiciones
de las mismas efectuadas en el ejercicio como gasto. El gasto por este concepto en el ejercicio ha
ascendido a 87.546.000 pesetas y sc encuentra incluido como Otros gastos de explotación-
Servicios exteriores’. Sc ha efectuado una provisión de 27.200.000 pesetas para cubrir elementos
en mal estado y obsoletos.

d) Inmovilizaciones financieras.

Las inmovilizaciones financieras se encuentran a su precio de adquisición que corresponde al
valor de reembolso.

e) lnversíones’finaneieras temporales

La cartera de valores incluida en este epigrafe se valora a precio de adquisición

1’) Existencias

Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran a precio medio de adquisición o a

valor de mercado, si éste fuera ‘mferior.

$
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g) Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se valoran en pesetas al tipo de cambio oficial en la fecha
de su formalización. Al cierre del ejercicio, los saldos en moneda extranjera se valoran al tipo de
cambio vigente en ese momento, y si las diferencias no realizadas tienen una importancia
significativa, se contabilizan imputándolas a resultados, si son negativas, o al pasivo del balance
como ingresos a distribuir en varios ejercicios, si son positivas.

h) Subvenciones de capital

Corresponden a subvenciones concedidas y cobradas, para la adquisición de inmovilizado
material y se consideran como ingreso de acuerdo a la vida útil estimada de los elementos de
inmovilizade, considerando las bajas producidas, para cuya financiación han sido obtenidas.

Provisiones dc tráfico

Las dotaciones para cubrir los riesgos de insolvencias en la realización de los saldos de deudores,
sc efectúan en una base específica, para cubrir los riesgos por insolvencias identificadas a la
fecha del balance.

j) Pensiones y otras obligaciones frente al personal

La Sociedad está obligada por convenio colectivo y por los acuerdos establecidos con cl
personal, a satisfacer ciertos pagos al personal en el momento de su jubilación.

Sobre la base de la valoración actuarial de dichos compromisos efectuada cada año, se ajusta el
saldo de la provisión existente.

Las indemnizaciones a pagar a empicados por despidos que pudieran producirse como
consecuencia de reajustes de plantilla u otros motivos no imputables a ellos, se calculan cii

fi.inción a los años de servicio. Cualquier gasto por este concepto se carga a resultados a medida
que se produce. En 1996 están registradas por este concepto 208.673.000 pesetas, en el epigrafe
de sueldos, salarios y asimilados, dentro de los gastos de personal.

k) Impuesto sobre Sociedades

Se calcula en fruición dcl resultado de las operaciones dcl ejercicio, teniendo en cuenta las
diferencias permanentes y temporales entre cl resultado contable y fiscal.

1) Ingresos y gastos

Se reconocen en el período en que se devengan.

P,,>A¡J .A
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5. GASTOSDE ESTABLECIMIENTO

El movimiento durante 1996 ha sido el siguiente:
Yiles de pesetas

Coste

Saldo al 1 de enero dc 1 996
Aumentos
Saldo al 3 1 de diciembre dc 1996

6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

4184

Amortización

(400)
o (946

)

(1.346)4.184

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe, durante 1996, ha sido el
siguiente:

Moles d’ peMln

Saldo .4
1 dc cneo
de ‘906

Saldo .13’
de diciembre

de 1996

coste

38.342
98.796

Apbc.á&aci lnSonnábc.,
Anócipos de tplic.cioocs Lntouráuc.~

(nrno,,Cindo recibido os cesído & roo
“r,s42.c,on’o y Ma’wunna
- Onas tmtaiac,o,ses y t.lobdoano

Olio irunos43ndo

TOTAL

-4 859
163.449

8< 732
40065
Al 667

409.040
Amort,.acián

o (2.4<73
0 0
O 04421
0

178.303 (¡9.764)

ApUraciones Infoanábras

Inmo-rqbndo recibido en ces»,n di ¡¡so
- bol.Car¡oncs y >,ttqwí¡ai:j

• Oteo Instalaciones y Mobd,ano
- Olio Inznovil.zado

TOTAl

.

(44.328)

(23 ¿00)
<10052)
U 3340

(37.723<

(29.544) 40.370

(7 5~8>
)¡ t’.l

(.4 2071
o

395

1 3%
0

(27072) 11.765

848.236 (7.999)

Existe un total de compromisos de compras por inmovilizado rnmatenal, al 31 dc

Valor neto

3.784
(946

)

2.838

065~9> 240.822
(763) (240.822)

277604
20.660

0
o

O

79.320
40065
39235

4“.5,34

VALOR NflO

.4 72)

o

o

(29 563)
(43407)
((ti ‘tic>

1*8482

o

(63 035)

Al 4349

diciembre dc 1996, dc 17.500.000 pesetas.
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1. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe durante 1996, ha sido

el siguiente:

Miles de Deicteo

Saldo.] Saldo .438
<dc enero de dicicrnbie

Tenenos y con~ucc,oces ¡ 716252 4 808.086 0 28.7<3 378305<
<r¡siabciones 8&nhess y rnaqwnan. 467.325 454 078 (9<42) 170.517 779 77~
Ono irMul.oona. útiliajc y nobilano 6.693.897 280.288 (<82 208) 3<8.076 7 880 edo
[pjnov~Jjnoa’ts m.tezi.aies en curso 88<855 824.228 (57 273) (628.733) 3<9 357
Otto unov6bndo JjG<7~S_-. lisA») 112222 A~3

03

32~ 722 (ISfrQIi) ~Q. .O4$LQY7

Comúncconcs (24 799) (45.458) 0 0 (44 257)
Iitstaboones Irosical y n’Iaquonhm (<25 463) (34356) 4832 20 (<54 667)
Otas rstal.¿c,na.utSttaje y mobiliano (2.657.87) (602 798) 60.762 (20) (3 <99.247)
Otto uvuov,hndo [00480.0) (<494545 5024 0 (509 204

)

.(3.2(S213iL 70648 0 .±3~2A9i)

___ _____ 0 11222=)--__<27.209)

VAlOR NETO ~.Z53.6” 2.415.4*8 017.448) 0 II .555.&87

El capitulo de altas incluye el coste de las inversiones en inmovilizado material realizadas por la
Sociedad en los Establecimientos durante 1.995 y 1.996 por cuenta de TureFÑña y que de
acuerdo al nuevo Pliego dc concesión, (apartado 1) pasan a ser, definitivamente, propiedad de la
Sociedad. Estas inversiones estaban originalmente como depósitos constituidos a largo plazo
dentro de inmovilizaciones financieras (apartado 8)

Adicionalmente, la Sociedad utiliza en su explotación terrenos y edificios donde están ubicados
los Paradores y Hosterias, cuya titularidad corresponde, básicamente, al Estado Español, por lo
que su valor no figura en estas Cuentas Anuales.

Al igual que en ejercicios anteriores, la Sociedad ha registrado un canon que en 1.996 ~hasido de
417.200.000 pesetas, por la utilización de la red de establecimientos. El importe total del canon
ha sido cargado a Pérdidas y Ganancias en el epigrafe de Servicios Exteriores y el importe
pendiente depago al 31 dc diciembre de 1996 que asciende a 312.900.000 pesetas está incluido
en el pasivo del balance, dentro de “Deudas por compras o prestación de servicios”.

Al 31 de diciembre de 1996 existian compromisos de compra de inmovilizaciones rnatcriales por
un importe de 1.423.176.000 pesetas.

El Inmovilizado Material totalmente amortizado al 3 1 de diciembre dc 1.996 aseendia a
575.000.000 pesetas, correspondiendo principalmente a Otras instalaciones, utillaje y mobilario y
Otro inmovilizado.



8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epigrafe durante 1.996, ha sido el
siguiente:

miles de pesetas

Saldo al Saldo al
01.01.96 Aumentos Bajas 31.12.96

Créditos a largo plazo al personal 9.197 12.216 (8.614) 12.799
Fianzasconstituidasa largoplazo 4.213 7.545 (1.111) 10.647
Depósitos constituidos a largo plazo 253.571 1.694.609 1.948.180 0

TOTAL 266.981 1.714.370 (1.957.905) 23.446

El capitulo de bajas de depósitos constituidos a largo plazo, incluye el coste de las inversiones en
inmovilizado material realizadas por la Sociedad en los establecimientos y quede acuerdo con el
nuevo Pliego de concesión, (apartado 1), son a cargo de la Sociedad, (apartado 7).

9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Cartera de valores a corto plazo

El detalle es como sigue: Tipo mediode interés Miles
anual % de pesetas

- Títulos de renta fija
8,36 3.450.000

- Intereses devengados 17.563

TOTAL 3.467.563

Los títulos que componen la cartera de valores vencen en 1997.

10. FONDOS PROPiOS

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe durante el ejercicio 1996 ha
sido el siguiente:

PABAQORES OE TURISMO DE [SPAÑA. 5 A <dth] <Ca. 3h01 2 8,IADR<5 . <<<8 <S<¡t II, 8,> 80

([<<TICAI D[R8SERVAS 1810)<<r]A ].7$U8MA<><iI<< <1< eV 5 tti.>18,t/f> íd
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Miles de pesetas

Saldo al 1 de enero de 1 996
Distrib. resultados ejere. ¡995:

Dotación de reservas
Beneficio ejercicio 1996
Saldo al 31 dc diciembre dc 1996

a) Capital suscrito

El capital de la Sociedad, al 31 dc diciembre de ¡996, está representado por 43.845 acciones
nominativas dc 250.000 pesetas cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por la Dirección
General del Patrimonio del Estado, mediante aportación de todos los bienes, derechos y

obligaciones de que el Organismo Autónomo “Administración Turistica Española’ era titular al
30 dc junio de 1990 (apartado 1) y después de la reducción de capital efectuada en 1995.

b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas las sociedades deberán
dotar un mínimo del lO por ciento del beneficio del ejercicio a reserva legal hasta alcanzar el 20
por ciento del capital social. Esta reserva sólo puede utilizarse para cubrir, en su caso el saldo
deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias, si no existen otras reservas disponibles para este fin,
y para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del lO por ciento del capital
ya aumentado.

e) Otras reservas

Corresponde a la reserva generada en la constitución
1991 y a reservas voluntarias Las reservas incluidas

de la Sociedad efectuada cl 18 de enero de
en este capitulo sonde libre disposición.

11. SUBVENCIONESDE CAPITAL

El movimiento de esta cuenta durante el ejercicio 1996, para cada una de las subvenciones
concedidas, ha sido el siguiente:

Telemática Melilla Total (miles pta3

)

- Saldo al 1 de enero de 1996
- Subvenciones concedidas y cobradas
- Ajuste
- Aplicación como ingreso en 1996

- Saldo al 31 de diciembre de 1996

Capital
suscrito

10.961.250

Reserva
lenal

561.367

Otras
reservas

801.146

462.494

1.263.640

Sl. 388

10.961.250

Pérdidas y
ganancias

513.882

(513.882)
306.843
306.843612.755

56.517
o

(1 .080)
(25.460)

29.977

21.537
9.650
2.970

(4.150)

78.054
9.650
1.890

(29.610)

30.007 59.984

,,jvA SL ‘



Los conceptos “Telemática” y “Melilla” corresponden a dos subvenciones concedidas por la
Comunidad Económica Europea conjuntamente con el Fondo Europeo para el Desarrollo
Regional (FEDER). La primera se incluye dentro del programa Telemática 1991/93, con el
objeto de fomentar la utilización o mejorar el acceso a los servicios avanzados de
telecomunicación (informáticos) en los países de la Comunidad Europea. La segunda forma parte
del Programa Melilla para el desarrollo estructural de dicha ciudad.

12.- INGRESOS DIFERIDOS POR INMOVILIZADO RECIBIDO EN CESIÓN

DE USO

El movimiento durante el ejercicio 1.996, ha sido el siguiente

Miles de nesetas

- Saldo al] deenerode 1996 58.332
- Aplicación como ingreso en 1996 (7.558)
- Bajas de inmovilizado (apartado 6) (1.018)

Saldo al 31 de Diciembre dc 1.996 49.756

13. PROVISIONES PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

El movimiento durante el ejercicio 1996, ha sido el siguiente:

Miles de pesetas

-Saldo al 1 de enero de 1996 954.286
-Dotación enel ejercicio 30904
-.Regularización provisión al 1 de Enero de 1 .996 (815.636)
Pagos en el ejercicio (13.619

)

- Saldo al 31 de diciembre de 1996 155.935

Al 31 de diciembre de 1996 se ha efectuado la valoración de los compromisos existentes a esa
fecha utilizando las siguientes hipótesis:

- Interés técnico 6,0 %
- Crecimiento del índice General de Precios al Consumo 3,0 %
- Crecimiento anual de retribuciones e indemnizaciones fijas 3,45 %

De acuerdo con estas hipótesis, tomando como edad dc jubilación los 65 años y sobre una base de
datos de personal individualizada, el valor de estos compromisos a 31 de diciembre dc 1996
asciende a 155.935.000 pesetas.

En base al mencionado estudio actuarial, la dotación para 1996 supone 30.904.000 pesetas
cargadas a gastos de personal. Adicionalmente se han cargado a gastos de personal 97.825.000
pesetas, relativas a pagos correspondientes a jubilaciones anticipadas realizadas en el ejercicio
1996.

PAiYCO9% DE 4~ 2 .
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Dado que la Ordenanza Laboral de 1-losteleria dejó dc ser aplicable cl 1 de Enero de 1,996, la
Sociedad ha reconocido en 1.996 unos ingresos extraordinarios de 815.636.000 pesetas por
cancelación de la provisión, al 31 de Diciembre dc 1.995, que cubila los compromisos existentes
con el personal regulados en dicha Ordenanza. (Apartado 15).

14. SITUACIÓN FISCAL

Al 31 dc Diciembre dc 1.996, la Sociedad tiene abiertos a inspección fiscal todos los
impuestos por las declaraciones presentadas desde su constitución.

A la fecha dc formulación de estas Cuentas Anuales, existe una inspección en curso para todos
los impuestos por las declaraciones presentadas, cubriendo todos los ejercicios abiertos a
inspección. No se esperan pasivos adicionales por impuestos que pudieran surgir como resultado
final de la inspección en curso, que no estuviesen provisionados por la Sociedad.

Administraciones Públicas

El detalle de este capítulo al 31 de diciembre de 1996 es como sigue: Miles de pesetas

Deudora:

- Impuesto sobre cl Valor Añadido a cobrar 30.104
- Impuesto sobre Sociedades anticipado 112.431
- Otros 112

TOTAL ......... 142.647

Acreedora’ Miles de pesetas

- Seguridad Social.. 253.795
- Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas ..... 114.276
- Impuesto sobre el Tráfico de Empresas ............. 4.619
- Impuesto sobre Sociedades diferido ~06.757
- Impuesto sobre Sociedades a pagar 82.527
- Impuesto General Indirecto Canari 4.644
- Impuestos locales (1.8.1. - 1.A.E.). 258.805
- Impuesto sobre el Valor Añadido:

Reducción de Capital 1.995 682.202 (1)

TOTAL 1.507.625

(1) Provisión efectuada en base a la respuesta dcl 15 dc Octubre dc 1.996, a 1-a consulta pinteada por la
Sociedad a la Subdirccción General de Impuestos sobre el Consumo.

La conciliación del beneficio del ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades es fa siguiente~

~. .. ~ ...~....
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Miles de nesetas

- Beneficio contable, antes de impuestos - - 456.542
Diferencias permanentes:

635.759Incrementos
Disminuciones (657)

RESULTADO CONTABLE AJUSTADO -- 1.091.644

- Diferencias temporales, ejercicios anteriores
Incrementos 21.528

- Diferencias temporales, ejercicio actual
Disminuciones (151.917)
Incrementos 166.596

Base impon¡hle (Resultado fiscal) - 1.127.85]

Los cálculos efectuados en relación con el Impuesto sobre Sociedades son los siguientes:

Miles de pesetas
Devengado .&paízar

Cuota 35%

:

- Sobre resultado contable ajustado 382.075
- Sobre resultado fiscal 394.748

Deducciones
- Inversiones (226.292) (226.292)
- Formación Profesional (4.133> (4.1 33)
- Bonificación Doble Imposición (2.814) (2814)
- Devolución de deducciones 863 863

Panos a cuenta y retenciones: <79.845

)

TOTAL 149.699 82.527

Impuesto diferido

Saldo al ide enero del 996 .(61.121)
-35% diferencias temporales positivas &crcicio anterior:.. 7.534
-35% diferencias temporales negativas ejercicio actual <53.170

Saldo al 31 dc diciembre dc 1996 (106.757)

Impuesto anticipado

Saldo al 1 de enero de 1996 ‘ ... 53.928
-35% diferencias temporales positivas ejercicio anterior -... 194

— 35% diferencias temporales positivas ejercicio actual .... 58.309
Saldo al 31 de diciembre de 1996 .. 112.431

.9



15. GARANTíAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

Las entidades de crédito han prestado avales por cuenta de la Sociedad ante la
Administración Pública por un importe de 177679000 pesetas y ante otros por 23.168000

pesetAs -

16. INGRESOS Y GASTOS

a) Cifra de negocios

La cifra de ventas e ingresos de explotación de la Sociedad durante el ejercicio, distribuida por
mercados gcográficos es como sigue- Miles de pesetas

península 21275130535.857Ceuta y Melilla 685129Canarias

TOTAL 22.496.116

b) Consumos de aprovisionamientos

El detalle de este capitulo es como sigue:
Miles de pesetas

-Compras 4585.509
-Aumento de existencias de materias prima
y otros aprovisionamientos 61.024

>

T O T A L 4.574.485

e) Personal

El número medio de empleados distribuido por categorias, durante el ejercicio, ha sido el
siguiente:

* Personal no sujeto a convenio:

- Personal Directivo ... 92
57

- Otro personal de Servicios Centrales - -

* Personal no sujeto a convenio general
- Convenio Hostal San Marcos 120

157- Convenio Hostal Reyes Católicos
* Personal sujeto a convenio general 3.164

T O TAL 3.590

d) Variación de provisiones y pérdidas de crédito incobrables
Miles de pesetas

- Variación de la provisión para insolvencias 146.012
- Fallidos - - - - 70

TOTAL 146.082

-Q
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e) Rcn,uíícracióíí dc los miembros dcl Consejo dc Administración

111 detalle dc la ¡e¡nuiieracion devengada por los miembros del Consejo de Administración durante
el ejercicio es el siguiente:

Miles de pesetas

Sueldos y Seguridad Social. 33.072
Dietas 18.703

TOTAL 51.775

1) Resultados extraordkía¡-ios

• Castos extraordinarios

Las partidas 11125 significativas son

- Gastos mor cierre de Cannnna 64.018

T O T A 1. . 64.018

• Gastosy perdidas de ejercicios anleriores.

Las partidas mis su’níficatv-as sor,
Miles de pesetas

- 1> < ovís ¡0!> 1 <ilpuesto sobre Valor Añadido:

Reducción Capital 1.995 682.202
- Gastos de í~eíso:ial 35.901
— Itenul:> í:x;íc¡ón Impuestos Locales 12.988

‘IOn’. 1 731.091

• Ingresos ~ beneficios de otros ej Creí:

Las partidas mÁs s igni f¡cati vas soil:

— C:mcel:ícióíí Provisión para jubilaciones, al 3 1 dc Diciembre de 1.995,
por dero ación dc la Ordenanza Laboral de Hostelería (Apartado 13) 815.636
Exceso provisión de ~astospersonal de 1 995 51.503
TOrAL 867.139

17. CUADRO DE FINANCIACIÓN

E! criad [O de fi narící ación e’ >írespniiú¡cnte a los ejere dos 1996 y 1995, es el siguiente:
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PARADORES DE TURISMO DE ESPAÑA SA.

Memoria

Ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 1995

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyó ci 18 de enero de 1991 (con efectos 1 de enero de 1991) por

transformación del Organismo Autónomo /sdrnnístración Turística Española en la Sociedad Estatal

“Paradores de Turtmo de España, S.k”, de ncuado con lo dispuesto en la Ley 4/1990 de 29 de junio

de Presupuestos Generales del Estado para lodO De acuerdo con lo establecido en dicha Ley, la

Sociedad Estatal Paradores de Turismo de España, S.A proseguirá desde su constitución formal, sin

solución de continuidad, las actividades del Organismo Autónomo ‘Administración Turística Espafiota”,

subrogándose en todos sus derechos y obiigac<ones.

Por acuerdo del Consejo de Ministros de 14 dc diciembre de 1990 se aprobó el texto inicial de

los estatutos de la Sociedad y se fijó un capital social inicial. (Apartado 10).

El objeto social es la gestión y explolación de la red de establecimientos e instalaciones

turisticas del Estado, así como la realización de otras actividades relacionadas con el objetivo expuesto

que el lnstitnto de Turismo de España pueda encomendarle. Para el cumplimiento de dicho objeto, la

Sociedad podrá llevar a cabo actividades empresariales de carácter turístico por si o en colaboración

con otras empresas públicas o privadas.

Su domicilio social se encuentra crí la calle Requena, 3 en Madrid.

La actividad actual de la Sociedad es; la gestión y explotación de una red de establecimientos

e instalaciones turisticas compuesta por P3 paradores de turismo y 2 hosterías localizados en la

Península liLirica, Canarias, Ceuta y Melilla

La titularidad de los terrenos y edilicros, donde están ubicados estos establecimientos,
corresponden al Estado Español. (Apartado 1) El 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizó con el

Instituto de Tí,><ssmo de España (Turespañal el “Pliego de concesión del use y ocupación de los edificios

e instalaciones de os Paradores de Turismo a Paradores de Turismo de España, SA’. En dicho Pliego

se establece el objeto, duración y fines de la concesión fijando las características del canon par dicha

concesión y el marco de competencias en Li íc-a¡ización de inversiones en la red de establecimientos.

7>RAOocES DE t!JR<SMO DE ESPANA. 5 A. REGí EV 3 • 280)3 L<AOqbD • a&. E;l, 5% 0; 7~
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• Aiguabiava

• ArPes

P~RADO48
4

• 8ayona

• Bielsa

• Cañadas

• Cardona

• La Gomera

• ‘EPRi~rro
• Málaga Golf

• Mérida

• Ribadeo

• Segovia

• Tuy

• Zamora

Las redecoraciones y <ocioras de rtvei de confort más importantes, se han

realizado en los siguientes establecimientos:
• Ai~uablnva León

• Arcos de la Frontera - Málaga Golf

• Ates Santiago de Compostela

• A¿la • Segovia

• Benavente • Toledo

- Cáceres • Tordesillas

• Cañadas • Trujillo

• Cardona • Tuy

• La Gomera •

• El Hierro - Zamora

• Jararidilla

Este programa de actuación tendrá su continuidad en próximos años, al

objeto de conseguir la imagen deseada para nuestra red de establecimientos.

Por último, hay que señalar el cierre de los Paradores de Turismo de Carmona

y Eayona que han afectado significativamente a la cuenta de resultados del

año y que en el transcurso de 1.997 está previsto estén nuevamente

operativos, cuanto menos parcialmente.

2. EVOLUCIÓN PREVISTA

Se ha iniciado en el segundo semestre del año la puesta en marcha de un

nuevo Plan Corriercial y Operativo que, junto con un ambicioso plan de

formación y de carreras profesionales para el personal, así como con la

puesta al dia del pian informático desarrollado para la empresa, generarán

para la Sociedad la dinámica necesaria para colocarla como lider dentro del

sector.

p?SPOOR(S ur ~u$iS,,4OOC ESPANA. SA LI.!: - 8’ik 3, 480<3 MAZRD • TEL!.>?! 5893; :3
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PARADORES DE TURISMO DE ESPANA, SA.

Cuentas Anua!es o Informe de Gestión

correspondientes al ejercicio terminado

ci 31 dc diciembre de 1S~95

CUENTAS ANUALES

Balances de sil:iacién

Cuentas de pérdidas y ganancias

Memoria

INFORME DE GESTIÓN

ir,.3.1

1-
Ji

— 1

FMUCORES DE 1~R<SMO DE ESFÁNA. SA 882.0*1 • 280)3 MC;a • tELE. <96< ‘22.9 c- :5
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PARADORES DE TURISMO DE ESPAÑA, SA.
“.7

4 Memoria

Ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 1995

1. ACTIVIDADDELASOCIEOAD
txt

La Sociedad se constituyó el 18 de enero de 1991 (con efectos 1 de enero de 1991) por

transformación del Organismo Autónomo Administración Turística Española’ en la Sociedad Estatal

4 Paradores de Turismo de España. S.A.. de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 4/1990 de 29 de junio
de Presupuestos Generales del Estado para 1990. De acuerdo con lo establecido en dicha Ley, la

¾ Sociedad Estatal Paradores de Turismo de España, SA. proseguirádesde su constitución formal, sin

solución de continuidad, las actividades del Organismo Autónomo Administración Turística Española,
subrogándose en todossus derechos y obligaciones.

Por acuerdo del Consejo de Ministros de 14 de diciembre de 1990 se aprobó el texto inicial de

los estatutos de la Sociedad y se fijó un capital social inicial. (Apartado 10).

El objeto social es la gestión y explotación de la red de establecimientos e instalaciones

turísticas del Estado. asi como la realización de otras actividades relacionadas con el objetivo expuesto

que el Instituto de Turismo de España pueda encomendarle. Para el cumplimiento de dicho ObJCtOu la

Sociedad podrá llevar a cabo actividades empresariales de carácter turístico por si o en colaboración

con otras empresas públicas o privadas.

Su domicilio social se encuentra en la calle Requena, 3 en Madrid.

La actividad actual de la Sociedad es la gestión y explotación de una red de establecimientos

e instalaciones turísticas compuesta por 83 paradores de turismo y 2 hosterías localizados en la

Península Ibérica. Canarias, Ceuta y Melilla.

La titularidad de los terrenos y edificios, donde están ubicados estos establecimientos,

corresponden al Estado Español. (Apartado 7), El 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizó con el

Instituto de Turismo de España (Turespaña) el Pliego de concesión del uso y ocupación de los edificios
e instalaciones de los Paradores de Turismo a Paradores de Turismo de España, SA.’. En dicho Pliego

se establece el oL~eto, duración y fines de la concesión, fijando las características del canon por dicha

concesión y el marca de competencias en la realización de inversiones en la red de establecimientos.

2. BASE DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Imagen fiel y principios contables.

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad,

habiéndose aplicado las disposiciones vigentes en materia contable con objeto de mostrar la

‘SL imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de la Sociedad.
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3. DISTRIBUCIóN DE RESULTADOS

El Consejo de Administración acordé formular propuesta de distribución de resultados, dotando

la reserva legal del 10 por ciento del beneficio del ejercicio y destinando el resto del mismo a

reservas voluntarias.

4. NORMASDEVALORACIÓN

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los principios de cantabilidad

generalmente aceptados, establecidos en la legislación vigente. En particular, se han aplicado

las siguientes normas de valoración:

a) Gastos de establecimiento

Corresponden a gastos específicamente relacionados con la apertura y reapertura de

establecimientos Estos gastos son capitalizados, siempre que se produzca una

ampliación de su capacidad y se prevea un incremento en los ingresas que

compensen la amortización sistemática de los gastos capitalizados, que se realiza en

un período de cinco años.

b) Inmovilizado inmaterial

Los programas informáticos adquiridos se valoran a precio de adquisición y su

amortización se realiza en un período de cinco años.

Los anticipos corresponden a pagos para la realización de programas informáticos,

que todavía no están operativos. Estos anticipos no se amortizan.

El inmovilizado recibido en cesión de use corresponde al inmovilizado material recibido
de la Diputación de Cáceres en la apertura del establecimiento de Cáceres. Figura

en el activo por el valor de cesión, teniendo su contrapartida en el pasivo en la cuenta

de Ingresos diferidos, que es imputada a resultados, como ingreso extraordinario, en

proporción a la amortización contabilizada de los activos cedidos. Dicha amortización

se calcula en base a vidas Útiles similares a las del inmovilizado material.

o) Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en inmovilizaciones materiales están compuestos

básicamente por la aportación de bienes efectuada en la constitución de la Sociedad

ell8deenerodel99l (con efectos ide enerode 1991) juntocon losadquiridospar

la Sociedad desde dicha fecha. Se encuentran valorados a coste de adquisición

menos la amortización acumulada correspondiente a partir de la fecha de constitución

de la Sociedad.

FmDORES CE TURISMO DE ESPAÑA. 5 A. REQUENA. 3 • 29093 MADF.O • TEI> u) ‘2 -a 78

cE~tP2j. DERESEEVAS: REQUENA, 3529013 MA~~TELF. 19115590069 20 <kce.si .F~ ‘39 2233-



INI
~ARADORE~

Lo TUCOS MO

Los bienes correspondientes a las dotaciones de los establecimientos (vajilla.

cristalería, lencería, etc), figuran en el balance por una cantidad y valor fijos dado que

su valor global y composición no varian sensiblemente y siguiendo la práctica habitual

en el sector de hostelería. Su importe es de 1.611.740.000 pesetas. Durante el

ejerc¡cio 1995 se ha incrementado la dotación de los establecimientos en 25.740.000

pesetas, por la reapertura del Parador de Turismo de Málaga-Gibralfaro, realizada

durante el ejercicio.

Existen ciertos objetos artisticos (cuadros, tapices, etc) situados en los paradores de

turismo y hosterias y propiedad de la Sociedad, que han sido registrados con valor

cero, dada la dificultad de determinar su valor venal.

Las reparaciones y los gastos de mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y

ganancias en el periodo en que se producen. Los costes de ampliación y mejoras

importantes que dan lugar a una mayor duración del bien son capitalizados como

mayorvalor del mismo.

La dotación a la amortización se calcula sobre el coste de adquisición, aplicando los

porcentajes anuales que se indican a continuación para amortizar los elementos de

acuerdo con su vida útil
porcentajes medios

1,50%
Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria

- instalaciones técnicas

- Maquinaria
5,90%

8,20%

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario

- Otras instalaciones

- Utillaje

- Mobiliario .

Otro inmovilizado

- Equipo de Oficina

- Equipos informáticos . - -

- Elementos de transporte - -
-Otro inmovilizado

~u5Q %
11,30%

8,80%

12,30%

iSuSO %

12.20%

6.70%

Las dotaciones (vajilla, cristaleria, lencería, etc) no se amortizan, considerando las

reposiciones de las mismas efectuadas en el ejercicio como gasto El gasto por este

concepto en el ejercicio ha ascendido a 152.624.000 pesetas y se encuentra incluido

como Otros gastos de explotación-Servicios exteriores. De la provisión realizada en

el ejercicio 1992, 59.295.000 pesetas, se han aplicado 7.245.000 pesetas al ajustar los

saldos contables de las dotaciones de los establecimientos al valor de su inventario

físico.

‘—U
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inmovilizaciones financieras.

Las inmovilizaciones financieras se encuentran a su precio de adquisición que

corresponde al valor de reembolso.

e) Inversiones financieras temporales

La cadera de valores incluida en este epígrafe se valora a precio de adquisición.

f) Existencias

Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran a precio medio de

adquisición o a valor de mercado, si éste fuera inferior.

g) Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se valoran en pesetas al tipo de cambio
oficial en la fecha de su formalización. Al cierre del ejercicio, los saldos en moneda

extranjera se valoran al tipo de cambio vigente en ese momento, ysi las diferencias

no realizadas tienen una importancia significativa, se contabilizan imputándolas a

resultados, si son negativas, o al pasivo del balance como ingresos a distribuir en

varios ejercicios, si son positivas.

h) Sunvencionesde capital

Corresponden a subvenciones concedidas y cobradas hasta la fecha de formulación

de las cuentas anuales, para la adquisición de inmovilizado material y se consideran

como ingreso de acuerdo a la vida útil estimada de los elementos de inmovilizado,

considerando las bajas producidas, para cuya financiación han sido obtenidas.

Las subvenciones concedidas y pend<ente de cobro que al 31 de diciembre de 1995

ascendían a 3.600.000 pesetas, no se han registrado en estas cuentas anuales,

siguiendo un criterio de prudencia.

Provisiones de tráfico

Las dotaciones para cubrir los riesgos de insolvencias en la realización de los saldos

de deudores, se efectúan en una base específica, para - cubrir los riesgos por

insolvencias identificadas a la fecha del balance.

j) Pensiones y otras obligaciones frente al personal

La Sociedad está obligada por losdiferentes convenios colectivos aplicables y por los

acuerdos establecidos con el personal, a satisfacer ciertos pagos al personal en el

momento de su jubilación.

Sobre la base de la valoración actuauial de dichos compromisos efectuada cada año.

se ajusta el saldo de la provisión existente.
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Las indemnizaciones a pagar a emplead5s por despidos que pudieran produc¡rse

como consecuencia de reajustes de piantilia u otros motivos no imputables a ellos, se

calculan en función a los años de servicio. Cualquier gasto por este concepto se carga

a resultados a medida que se produce. En 1995 están registradas por este concepto

375.887.000 pesetas, en el epígrafe de sueldos, salarios y asimilados, dentro de los

gastos de personal.

Todos los costes por indemnizaciones en relación con los expedientes de regulación

de empleo aparecen registradas en el capítulo de gastos extraordinarios por un total

de 283.088000 pesetas.

k) Impuesto sobre Sociedades

Se calcula en función del resultado de las operaciones del ejercicio, teniendo en

cuenta las diferencias permanentes y temporales entre el resultado contable y fiscal.

1) ingresos y gastos

Se reconocen en el período en que se devengan.

5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento durante 1995 ha sido el siguiente:

Miles de Desetas

Coste Amortización Valor neto

- Saldo al 1 de enero de 1995

- Aumentos 4.184 <4001 3.784

- Saldo al 31 de diciembre de 1995 4.184 (400) 3.784

6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe, durante 1995, ha sido el

siguiente:
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M.In~ do pesetas

AA7cnc,coes I<t%IT,áScSS
AttS.j pos de a~io.zleoes <ngocw,ábcas

irino’1<aado t~Kjo en Cesión de USO
insta<aoooes ~ Ma’qulear<a
Otras <lfl4aia~1es y Mobaia,o
Otto <nrno.élindo

468 361 120.163 <2159.484

<

Ap~ caaco~ <r,fonnalns «.171)

nmv.dnado Tect,do en cesiCe de uso
insiabácces yMaquíranau Otras Ias~<aciases yMobl’ano
Oto IfluT<O~UQ9dO

(45539)
(6 804>

pa-ns)
o

«.4011

(13.762)

p.373)
(10.389)

35.901
12$

55.776
o o

01.1633 36.145

415651 99 000 (2335291 ni ~i2

El capitulo de bajas incluye el inmovilizado recibido en cesión de uso en ejercicios anteriores

y que ha sido adquirido por la Sociedad a la Secretaría General de Turismo en Mayo de 1.995. La
adquisición se refleja en lnmoviUzado Material como altas (apartado 7).

Existe un total de compromisos de compras por inmovilizado inmaterial, al 31 de diciembre de

1995 de 160.060.000 pesetas.

7. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe durante 1995, ha sido el

siguiente:
Miles de oesetas

Saidis al
1 de socio
dc ¶995 A<t2S

Coste

Tnnr,sz,s y C.onsliuicciones
InSiaLa,1700e5 técnicas y maqu¡nana
Otras instatac,ooes, uti«afr y n,obi<iario
inrncutt<izazaies materia<es en curso
Otro s-,tnir.iitzado

3101.992
4.904 032
6 965.~l

59-790
3 16-4 798

7338
42.115

565.878
359965
393 318

(7.336.442)
(4.508.4323

(043.914)
(61789>
(54.454

)

3 364
88.740
8642

(178 750)
78.

18.215.782 7.768674 16665.037

)

0 12520.385

Arro.tznc~an

<nsbL,cac.,es técnicas y iTsa9iiir,aria
Otras ,nstatjc,ones ut’<laje y rob¡kario
Olio ,f,mO.,ihjadO

<143.044)
(1.4w 4311
(2.429.128>

<325.t~

)

(<4 soq
(33.852<

(504.504)
<134 SSfl

728.74?
1341.520

318.534
20.1 ‘57

(767

(32 ~~fll

¿‘Sil
i7s~

(28799)
(126 1631
r2657.lan

N546041

(4.297.102) (777.199< 11) 1 £5089471

<7.991< o 1.245

la 911 ~9 337 415 15048 6303

o (32659631

o

0 92536w

<1) riok,ye 1 440 C~ pesetas, cargadas a pe<d,das ~<oceden0esdei inrno.i<~do nnaltU< PO’ ¡<liste de Ift<~O~flO.

Saldo a<
3 dc eitn<o

de 1995

21 999
69.536

Saldo al 31
de~jetn

‘le 1996Alias

10.903
399200

o
o
o
o

350.826
40 959

303933
5.934

13

(269.994)
(8943

(262.2661
15 93-4)

38552
,m. ,~
81.732
40 (ZS
41.467

0

319.040

VALOR NETO

244 (¶4.328>

<32.710

<

(23 4cE)

(13.340)
o

<37.728

>

Saldo a< 31
dedióea<fre

Síasoasos de 1996

1.176.252
407.323

6.893.897
181.135

3.401.758

VALOP NETO

.‘4~;4soRE5DE TLIFSMO DE ESPANA, SA. SEOIJE443e2ao<3 ktsO;:D.jEij.9< Es; E

O~5~9gS FE2UE~J, 3 • 28013 t43.ZWit U 1~~O 31’. 65590691220,sasí • F4.~ SI: 3733



El capitulo de altas incluye el coste del inmovilizado material adquirido en mayo de 1995 a la
Seaetarfa General de Turismo y que originariamente estaba como inmovilizado recibido en cesión de

oso dentro de inmovilizaciones inmateriales (apartado 6>.

El capitulo de bajas incluye elvalor neto de los activos afectados a la reducción de capital

(apartado 10).

Adicionalmente, la Sociedad utiliza en su explotación terrenos y edificios donde están ubicados

los Paradores y Hosterías, cuya tltularidad corresponde al Estado Español, por lo que su valor no figura

en estas Cuentas Anuales.

Al igual que en años anteriores, la Sociedad ha registrado ea 1995 uro canon de 400.000.000

pesetas, por la utilización de la red de establecimientos. El importe total del canon ha sido cargado a

Pérdidas y Ganancias en el epígrafe de Servicios Exteriores y el importe pendiente de pago al 31 de

diciembre de 1995 que asciende a 100.000.000 pesetas está incluido en el pasivo del balance, dentro

de Deudas por compras o prestación de servicios,

Al 31 de diciembre de 1995 existían compromisos de compra de inmovilizaciones materiales

por un importe de 186.445.000 pesetas.

8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Siguiente:

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epígrafe durante 1.995 ha sido el

miles de pesetas

Saldo al

01.01.95 Aumentos Baias
Saldo al

31. 12. 95

Créditos a largo plazo al personal

Fianzas constituidas a largo plazo

Depósitos constituidos a largo plazo

TOTAL

8.510 7.948

8.346 505
253.571

16.856 262.024

Como depósitos constituidos a largo plazoestán registradas las inversiones realizadas por la

Sociedad en los establecimientos y quede acuerdo con el Pliego de concesión del uso y ocupación

de los edificios e instalaciones’ firmado con Turespaña (apañado 1), son a cargo del mencionado

Organismo. Los compromÉos que la Sociedad tiene al 31 de Diciembre de 1.995. por este tipo de

inversiones, es de 1.562.300,000 pesetas.
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9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Cartera de valores a corto plazo

El detalle es como sigue: Tipo medio

de interés Miles

anual % de oesetas

Títulos de renta fija 9.38 5.232.588

- Intereses devengados 40580

TOTAL 5.273.148

Los titulos que componen la cartera de valores vencen en 1996.

10. FONDOS PROPIOS

El movimiento de las distintas cuentas que componen este epigrale durante el ejercicio 1995

ha sido el siguiente:

Miles de nesetas

Capital Reserva Otras Pérdidas y

suscrito .J~L reservas ganancias

Saldo al ide enero de 1995 15.889.250 557.523 766.550 38.440

Distrib. resultados ejerc. 1994:

Dotación de reservas 3 8-44 34.596 (3B.440)

Reducción de Capital (4928000)

Beneficio ejercicio 1995 _________ _______ 513.882

Saldo al 31 de diciembre dc 1995 10.961.250 561.367 801.146 513,882

a) Capital suscrito

En la Junta General Universal de Accionistas celebrada el 31 de marzo de 1995 se acordó

reducir el capital social en 4928.000.000 pesetas, mediante la devolución de aportaciones al

accionista correspondientes a bienes incluidos en inmovilizaciones materiales por

4927.939136 pesetas y la entrega en metálico al mismo de 60.864 pesetas. La reducción de

capital se efectuó mediante la amortización de 19.712 acciones nominativas de 250.000

pesetas nominales cada unay ha sido formalizada mediante escritura pública alí3 de Julio de

1995.

El capital de la Sociedad, al 31 de diciembre de 1995, está representado por 43.845 acciones

nominativas de 250.000 pesetas cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por la

Dirección General del Patrimonio del Estado, mediante aportación de todos los bienes,

derechos y obligacionesde que el Organismo Autónomo ‘Administración Turistica Española”
era titular al 30 de junio de 1990 (apartado 1 y después de la reducción de capital efectuada

en 1995.
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Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas las sociedades deberán

dotar un mínimo del 10 por ciento del beneficio del ejercicio a reserva legal hasta alcanzar el

20 por ciento del capital social. Esta reserva sólo puede utilizarse para cubrir, en su caso el

saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias, si no existen otras reservas disponibles

para este fin, y para aumentar el capital social en la parte de su saldoque exceda del 10 por

ciento del capital ya aumentado.

c) Otras reservas

Corresponde a la reserva generada en la constitución de la Sociedad efectuada el 18 de enero

de 1991 y a reservas voluntarias. Las reservas incluidas en este capitulo son de libre

disposición. -‘ --— -

11. SUBVENCIONESDE CAPITAL

El movimiento de esta cuenta durante el ejercicio 1995, para cada una de las_subvenciones
concedidas, ha sido el siguiente:

Telemática Melilla Alarcón Total (miles otas~

- Saldo al 1 de enero de 1995 49983 78.192 0 128.175

- Subvenciones concedidas y cobradas 0 0 1967 1.967

- A4uste 32.342 3.159 0 36.501

- Aplicación como ingreso en 1995 (25.808> (59.814) (1967) (87.589>

- Saldo al 31 de diciembre de 1995 56.517 21.537 0 78.054

Los conceptos uTelemáticauu y Melilla corresponden a dos subvenciones concedidas por la

Comunidad Económica Europea conjuntamente con el Fondo Europe-o para el Desarrollo Regional
<FEDER>. La primera se incluye dentro del programa Telemática 1991/93, con el objeto de fomentar la

utilización o mejorar el acceso a los servicios avanzados de telecomunicación <informáticos> en los

paises de la Comunidad Europea. La segunda forma parte del Programa Melilla para el desarrollo

estructural de dicha ciudad.

La subvención del Parador de Alarcón fue concedida por la Junta de Comunidadesde Castilla-

La Mancha dentro del nrnqrama de incentivos a la inversión empresarial de la región.

12.- INGRESOS DIFERIDOS POR INMOVILIZADO RECIBIDO EN CESIÓN DE USO

El movimiento durante el ejercicio 1.995, ha sido el siguiente
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Miles de Deselas

- Saldo al 1 de enero de 1995 205.287
Aplicación como ingreso en 1995 - - - . (13.762>

- Bajas de inmovivízado (apartado 6) ... <233.193)

- TOTAL 58.332

13. PROVISIONES PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

El movimiento durante el ejercicio 1995, tía sido el siguiente: Miles de Desetas

- Saldo al 1 dc enero de 1995 1.024.554

- flotación en el ejercicio 59975

- Regularización p<ovisión al 31 de Diciembre de 1.994 (118.435>

- Pagos en el ejercicio (11 8381

- Saldo al 31 dc diciembre de 1995 954.286

Al 31 de diciemtxe de 1995 se ha efectuado la va’ oración de los compromisos existentes a esa

fecha utilizando las siguientes hipótesis:

- Interés técnico 7~O%

- Crecimiento del indice General de Precios al Consumo 4,0 %

- Crecimiento anual de retribuciones e ir:ziemnizaciones rijas 4.5%

De acuerdo con estas hipótesis, tomando cornc edad de jubilación los 65 años y sobre una

base de datos de personal individualizada, el vaor de estos compromisos a 31 dc diciembre

de 1995 asciende a 954.286.000 pesetas.

En base al mencionado estudio actuarial la ricto SiÓn para 1995 supone 59.975.000 pesetas’

cargadas a gastos de personal. Ac1kionalrne~1e se han cargado a gastos de pe~onal

72661.000 pesetas, relativas a pagos corresponc=íontesa jubilaciones anticipadas realizadas

en el ejercicio 1955.

Cori l~ mismas hipótesis actuariales y teniendo en cuenta el nuevo convenio colectivo firmado

en 1995, se efectuó una nueva valoración de los compromisos existentes al 31 de diciembre

de 1994.

En base a esta valoración los ccrnprOmisos a e::.o fc’c¾aascendian a 906.149.000 pesetas.
La Sociedad (cola registrados a esa fecha unos compromisos dc 1.024.584000 pesetas, por

Ioque,b diferencia existentede 118.435000 peo-das se ha regularizado en lSSScon abono

a ingresos y beneficios de otros ejercícios.

PAReDOnES DE IuR<sMn or ESPNJ. 5. A. rOo,JE’i. :~-2;3 .‘vr-:• W’. 9, LE
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La piovisión a131 de dicierr.hre de 1.995, que aciende a 954.266.00 p~etas, incluye un
importe de 7CC.300OOO poseías coroespondientes a los compromisos con el personal

E~atktjoZ por la Orúenanza L’rLerz4 de Hc~sieter¡a. Esta Ordenanza cuya vigencia hablasido

pw<rcgWa excepc¡onalrneoíe hasta cl 31 dc diciembre de 1995, dejó de seraplicable cli de

enero de 19%3.

14. SITUAcIÓN FISCAL

t.a Sociedad tiene alienes a ¡ospeccián l;ccal todos los impuestos por las deClaraciones

presentadas duJo Su COflSritr, oc

No se espetan corrfl.’íjeoco; yo: irnpue:>tos que pudieran material’anrse crí pasivos

significaiÑos a consecuencia do lar e o idos abiertos a inspección.

Adr,a<n£stoac;onns Publicas

El d-Áo’i-o de oslo cafiolo a Vil e~e eflcíemkre de 1995 es como Sigue: Miles de Desdas

Deudor

— <ir>pe<e-st-:a yo1>>> SocitttI.:nIeo aatteíy—0i0 53928
- lwpuesto seO;:> Loe eJ de 1.994 16.470

- Luce 36
TOTAL

Miles de pesetas
Ac e: o e-. a:

— <r<tpi.ie&to sot<e e! Volar añadido a pagar 15.093

— Seejurida:! Socio! 231.019
— 1 :T>pLIOS!O vol>,> a 0 7 Ir Oc otras Físicas 99.704

- r L 5.703

- e lo o 61.121

- 0

— ue,tot C no 4.871

— Ir> puesto veo>>’> 1 ¡fi 1 86.78

?

UTAL .... 672.350

(1) Liste Cardulo locO:-;:: -v o e :e’spondientes a la devotución por deducción de

<nve’rc.i 1 tu-’;:>’ ¿tu pato (co;opCnSOc;On con saldo deudor).

La ceo íd o a case imponible dei Impuesto sobre Soci-=ef.ide’s

0512 CiflOJ,OCLY
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Beneficio contable, antes de impuestos

Diferencias permanentes

RESULTADO CONT/< -:.E PJLJÑ.i’ADO

Diferencias tempora r ar~leriores

— incrernenk’

Milesde oesetas

707.531

71.891

779.422

155.873

- Diferencias temporales ejerciciu acl4al

* Disminuciones (174.632)

incrementos 15.010
Base imponible (Resultado fiscal) 775.673

Los cálculos efectuados en relafón Con el Impuesto sobre Sociedades sen los siguientes:

Miles de Desetas

Devengado A Dagar

Cuota 35%

:

-Sobre resultado contable austoto 272.798

- Sobre resultado fiscal

Deducciones:

Inversiones
Aplicación crédito fiscal reconc:.io e;; 1.034

- Devolución de deducciones

Papos a cuenta y retenciones

:

TOTAL

271.486

(79.905) (79.905)

(52.798)

756 756

193.649

(73.468.

)

66.071

imA,uesto diferido

Saldo al 1 de enero de 1995
— aro/o diferencias ternpora!es Y o anterior

- 35% diferencias temporale--. o v-m o o actual

Saldo al 31 de diciembre dc 1995

impuesto anticipado

Saldo al 1 de enero ríe 1995

- 35% diferencias teropor. peo j o -loa!
5aldo al 31 de diciembre de 1995 -

(54.556)

54556

(61.121

)

<61.121)

48.615

5.253

53926

PA.9AFOFES <DC TUOtSMO OF ESPAAA. 5. Á ~oJot>3 -3 YLDFO e ‘Ii; t9;, si;:;



Crédito por r>órdidaaconjagrlsa<D

- Saldo a! 1 de enero de 1.095 . - .52,798

- (52.798V- Aplicación en 1.995 ________

o- Saldo al 31 de dicier;tbre 0> 1.005

15. INGRESOS Y CAS ros

a) Cifra de negocios

La cifra de ventas e Lnjrecos de explotación de la Sociedad durante el ejercicio.

mercados geogka!it:05 es corno sigile:

— Pertirísula

— Ceuta y PA-’LI:a

- canaoias
TÓTÁL

Consumos de aprcvv;¡o;;ao lo”

distribuida por

Miles de pesetas

.20.403.593

539.907

738.848

21.682.34-8

El dolaMe de cote (>¿Yfúit7JIo es corno sigue:

Persono:

Miles de pesetas

Corno;:>; - - . 4.453.769
de e~icto-noas de materias primas

y cIro”.: ;7:DrOVIXIOn:Ynt:ofltos . . 22.067>
TOTAL 4.435802

por categorfas ha sido el

90
54

125

159

3.442
3.870

Duraeote cl ejercicio el nO;:>: o medio de empleados distribuido

Si Y] uie r-. le:

<-‘ersonal no site-lo a ceonveriro:

— Licísirí: < > e
Otro,>’- lo n Centrales

Fer”>ool ‘>- o a ~rivenieogeneral:

— Convo-:1*o 1 tal a:; Marcos

- Conves ¡o 1 Ir-. tal Hoyos Católicos

Persona! ergeleo e coo<--n-i~a general

TOTAL

FARADOFEs OC Tup¡swo nr ESP»’~;AsA’’oerx¿ o • : o: U vIL; x.



d) Variación de provisiones y pérdidas de crédito incobrables

CL detalle de este capítulo es como sigue:
Miles de pesetas

- Variación de la 1’io-visiói; pura ieosolveroc<as 46.497

- Fallidos 1.058
TOTAL 47555

e) Remuneración de los miembros del Consejo de Administración

El detalle de la remuneración devengada por los miembros del Consejo de Administración

durante ci eje; cicia es el siguiente:

Miles de pesetas

Sueldos y Sequridad Social 21.907
Dietas .-.....- ____ 19.186

38.153

Resultados e>Iraocd:n.anfi

Las pa¡~idas Ir- r -i~r-í’- ‘olivas que forman parte de cada uno de los epígrafes incluidos en los

resultados c drao;di ranos, son las siguientes:

Miles de pesetas
Va d lis provisio.aes de inmovil~ado (1) (7.245>
(1) i’p;~- arlado 4. c)

O-O;’’ - o” 9J itOtíeS Ltd >rV>OVilifldO

(Corrc-apaodyri o flojas qo> obras u obsolescencia y regulatáciones relacionadas con

ei-0i o-vifl.’u-i 3 LOSZ s¡qridicativas son

Miles de pesetas

- A -

- CI”,

- .>‘- rUl

- --r--”rr-Á -.‘. lt.s

T (‘o T A U

2.713

‘1663

- . . ‘1553

3.672

- . . 4.101

10.087

30.809

fi

-7
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* Gastos extraordinarios:

Las partidas más significativas son

- Expedienie de Regulación de Empleo Bailén, Cádiz. y SS.CC. ... 283.088
Gasto por Reducción de Gspilal (IVA) 264 889

TOTAL 547.977

Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores.

Las parlidas más sirinificotiveos son

- Diferencia de atrasos dc 1 .flS’1

- Gastos de restauración latinados por Turespaña

- Regularización retención srlovenciones

TOTAL

Ingresos extraord¡rar:nc. -—

Miles de pesetas

16.333

33.402

7.988

57.723

1 nc partidas rr>ós —‘r -o Oro
Miles de nesetas

- lr¡-:gros’.os díler 1 ido recibido en cesión de uso 13.762

- lndomni.rac!Ór; ~o . y ros 6.149

TOTAL .... 19.911

ingresos y beneficios do otros ejercicios:

Los más sigoilicatívos o?::

M;les de pesetas
- /-jonIo provisión rv~::: ,“-‘o’ ono-o y otras obligacioncs

frente al personal 118.435

- Regularización vario,-: nr: .:rroms 14.000

TOTAL 132.435

16. CUADRO DE F’itJANtlAClór4

El cuadro de l¡nanc<a’ ¡½ co;re-;núndienle a los ejercicios 199$ y 1994, es el siguiente:

PA~WX)F.E 5 OC lUlISMO OF E 5r’twA 5 A riOUE ‘<.3 • :~Z;3 M-¿F>O • Ht~ Si • —;
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pAR~DORE~
fr>¼

&

A ORIGENES Y APLiCACION DE FONDOS Miles de pias

APLICACiCNE s:v::i:,:::: I~is

Recursos api<cados en tas operaciorres

t 1994i~ ~:-~.<-:-:-:-:‘::-:: ¡i:ioql~~~~g-¡¡.:< . ‘ :i¡i:i¡:~ísss.:.¡’ii:

Recursos procedentes de <fis operaciones 1.31 1.763 1.418.749

CesIos ce primer es<abteclmn<enío ‘Y <84

Adquistcen de inmovilizado ‘ -

Niaterral (neto) 1 032 ~l

leornarerfal -JI .3w

Fina’<iero

Subvenciones de capital i ~ o

-. y te c a riFar 4 9

Devoluclán de tnmovl<zado material el accIonIsta por
reducción de capItel 49)7~ O

‘es a largo ‘(az> ;z- rAn=asrucluldas roo iso

Provisiones para riesgos y gastos ‘ Y .923 11.316 Eeoa¡enación Inmovílizado material 2.255 18273

Traspaso a cP. de lnmovi:i:sclones financIeras 7.201 13.424

TOTAL APLICACIONES 6 23: 1.111.223 TOTALORiGENES 8.261.225 1.449.596

EXCESO DE ORIOENES SOBRE APLICACIONES O~ 337.373

ft’LIt.1[t.TO DE CAPITAL CIRCULANTEI 1 -

6.4 - ¡:23 1 1.4-42596

EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES
IDIsMINuCION DE cAPrTAL CIRCULANTE)

243.538

6.494.223 1.448.696

o cireck o

lot o,. PlAGIOS OEL CAPITAL CIRCUL! OTE

L cutí. o

Ex’r< un no, e

Deudores

Acre ores

r’’ervior¿et r.vónc’v:as

[,,sO-s por ¡,-oi¿.:r,cu n

TOFAL

VAklAclOrJ CAPITAL CII2CULAIJTL
smínuc<o nc e

..ernen<D e. Dlsríolnsjc<on~s - ‘ - Aurn~’rit MM: :ii~i’~Wáoné?:..

125. 70¾

o

7.12

o

641 JI

o ¡

rE41C0

o

1 252.325

o

o

o

O

1228 387

2.461

1.162950 i 1406.616 1.226.632

243.6317 ‘ 0 0

1.406.612 1406.512 1.235.532

o

43251

415.

401.831

o

899.169

337.373

1,235.632

Mlles de pias

pfl’’’n:trS OF 109800 OF Vi’ArJA. .\. 8<.. 1,> 3. .F0;3 e.U.;e:O COL; Si.$tL -U’.

.¿>F¡BS’Y¼’ 1<0+’..> 3.:.’~)
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II’--!FORMEDE GESTIÓN - 1.995

1.- ACTIVIDAD DURAN lE EL EJERCICIO

.

El ejercicio 1.995 pue’ le calificarse como de muy positivo, desde el punto de vista del desarrollo

del negocio. La tendencia ole incremento de ocupación apuntada en 1.994, tras 3 años de calda

continuada, se ha consolidado en el ejercicio 1.995.

Después de años de mantenimiento riel nivel de ingresos, basado en una política de contención

de precios, este año ha tenido lugar un importante incremento en los mismos de casi 1.400 millones de

pesetas, lo que supone <ir: 6,9% con respecto al ejercicio anterior. El Indice de ocupación de

habitaciones se ha incremeroado en 3,1 puntos, situándose en el 56%; el de ocupación de camas se

ha incrementado en 2,5 puntos. situándose en el 51%; y el número de cubiertos ha aumentado algo más

del 5%.

Este incremento de st -lividad y de ingresos, unido a la continuidad de la politica de restricción

de gastos, independienterne; ín- del efecto en las amortizaciones de la reducción de capital, ha permitido

mejorar los resultados do e>:: leotación cii rn~s de 500 millones de pesetas, abandonando el resultado

negativo del ejercicio ante; iii>.

Por otra patio, sc> t antiene la tendencia de reducción de peso especifico de los clientes

nacíonates sobre el total, lr:d<’ -¡rIo pasado ér:tos de un 58,9% en 1.994 a un 56,2% en 1.995 (quedando,

por tanto, los extranjeros en ¡-o 4138%).

Por lo que se refiere:’,’ mareo de relaciones de la Sociedad con Turespaña, en el mes de mayo

de 1.995 se formalizó el “PH’>:’ - de concesión de! uso y ocupación de los edificios e instalaciones de los

Paradores de Turismo a Parc< ¡ores de Turisreoo de España, SA., que las regula. y la ‘Instrucción para
el proceso de aprobación y -jecucióní de l,is inversiones en los Paradores de Turismo afectos a la

Concesión administrativa’, ql-e las desarrolla.

FAVAOOKCSOE n-’ 1r - -e t:13 MA585 •EL’ )1}>S~ :;
• •>‘i .9’O’)D’>lir?C .‘-rs,an.yI9I.$%i~ 33
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Consecuencia del (:ltado plieqo, tlurante el ejercicio se ha procedido a la realización de una

reducción de capital, por ímpe:le de 4923 millones de pesetas, mediante la devolución al accionista de

elementos de inmovilizado cii re no son de ¡a competencia de la Sociedad.

Dicho pliego de críncesion lía contribuido de forma muy positiva al ordenamiento del

funcionamiento entre ambas Entidades y ha permitido abordar actuaciones de forma agil, que se han

traducido muy favorablemente en la imagen de la Empresa.

La actividad destinarla a la mejora de la imagen y confort de los establecimientos, ha sido

especialmente intensa durante el ejercicio, fundamentalmente en reformas, redecoraciones y otras obras

destinadas a la mejora de lo>; mismos.

Los establecimiento:; en los qíre se han realizado las reformas mas importantes han sido

- ALARCÓN
ARCOS FRONTERA

- ARCOMANIZ
- AVILA

- [ENAVEÁI”TE

CADIZ

- CAÑADAS

- CARDONA

- F~_l<NTE [1=5

- CC,’.E HA, LA

Lía ro-decoraciones y mejor-as de niveles de confort

siguiente;. er.t:¡L’lecimieníos

A’e.’ILA

C?VMVERA PISLJERC.’

CGiMF’OPA

F’JIÍNTE tirE

-GRANADA

-HIERRO, EL

-LEÓN

MALACA-O [BRALFARO

MALACA-DEL GOLF

Rl RAOEO

SALEREL

SANTIAGO

SEGOVIA

‘uy

ZAMORA

más importantes, se han realizado en los

HIERRO, FIL

JARAN CILLA

MALACA-CIBRALFARO

PUEBLA QE SANABRIA

SEGOVIA

»uDAliOFi[5 SC IL¾ilst.;OCl 63205.4 £ O. X’)~i:. -e 260<3 MADA; • a.- -U-:,,’
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VARAEORE$

ir’

Este proj ama de a ac ten u co dad e po imos años, al objeto de conseguir

la imagen deseada para nuestra oH de e’” blecimientos.

Por último, hay que -;er.:var el ci :re del Parador de Turismo de Bailén, que por imagen y

rentabilidad no estaba encuadrado en los o”:ierios generales de la Empresa.

Por úLtimo, señalar que se Iran inicwdo contactos con otros paises, para tratar de abrir nuevos

mercados fuera de España, que verán su o’tsarrollo era próximos ejercicios.

2.- EVOLUCION_PREVIETA.

La conlinuidad en la tinca d-:.=actuación iniciada en ese ejercicio, unida al desarrollo y puesta

en func~onanuenlo de mode,rrr - írrrlrsrrvnnt- o: informáticos y de gestión, hace que la evolución prevista

de la Sociedad sea muy posiliva.

Y-

C Q<V sOET SA F.iO~ .4;U.3kAAO~Io*TE.; ,9’~55? 09 71 - -
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CONCLUSIONES

CONCLUSIONES

En los capítulos anteriores hemos pretendido analizar el significado y alcance

del Capital Circulante, como instrumento de análisis que nos permita obtener una vision

razonable de la situación economíca y financiera de la empresa.

El trabajo se divide en tres partes.

En la PRIMERA PARlE se estudia el Fondo de Rotación desde el punto de

vista interno de la empresa, considerando los datos obtenidos a partir de la información

elaborada por la Contabilidad interna y de gestión.

Tradicionalmente e> Fondo de Maniobra ha supuesto rina magnitud

l’undamental en el análisis de la solvencia de la empresa, la gestión del circulante, así

corno del equilibrio financiero, tomando en consideración las características propias y

la actividad desarrollada por la entidad.

¿1 Capital de Trabajo y su análisis surge por la necesidad que tienen las

empresas de investigar las causas que originan las variaciones experimentadas por los

lbndos a lo largo del ejercicio, asi como, el origen y la aplicación de dichas fuentes de

recursos.

Para analizar este flujo de riqueza, y su efecto sobre el Fondo de Rotación de la

empresa, era necesario elaborar unos estados contables que mostraran las variaciones

que experimentaban los elementos patrimoniales durante cl período económico, va que

el 3alance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, no reflejaban adecuadamente los

cambios de londos de la entidad. Así nacieron los estados de origen y aplicación de

fbndos o estados de flujos de fondos.
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CONCLUS/ONES

Para definir y clasificar el Fondo de Maniobra existen dix ersos enfoques que, en

realidad. suponen distintas interpretaciones de la misma realidad.

Podemos calcular el Capital Circulante como la parte del Activo circulante

financiado con recursos financieros permanentes. Esto es, la parte del Activo circulante

(Irle, por no estar financiada por recursos generados directamente por el ciclo de

explotación, debe f’inanciaTse con recursos estables.

Al obtener su cuantía, podemos dist¡nguir entre Fondo de Maniobra y Capital

Circulante, siendo el primero la diferencia entre los capitales permanentes y el

ínmox-íli-¡ado neto (pertenecería a la estructLlra financiera de la empresa). 1-1 Capital

Circulante vendría dado por la diferencia entre el Activo circulante y la financiación a

corto plazo (correspondería a la estructura económica). En realidad. ambos enfoques

co¡nciden aritméticamente. Además, considerando que el ciclo de explotación de la

empresa está condicionado por la actividad realizada, determina unas inversiones en

Capital Circulante que precisan unas necesidades de financiación que deben ser

cubiertas con Fondo de Maniobra.

la empresa alcanzará el equilibrio financiero cuando sea capaz de mantener

unas inversiones mínimas en circulante (existencias, derechos dc cobro y tesorería) que

asecuren la continuidad de la actividad sin que se produzcan rupturas. I)e esta forma, se

establece un vinculo directo entre actividad y los saldos de circulante que serán los que

fornen el Capital Circulante. Los gestores de la compaflia. deben procurar que el

disponible generado por los elementos pertenecientes al Activo circulante, cubran las

necesidades para afrontar los vencimientos del Pasivo circulante.

Si ambos ciclos de conversión se realizasen a ritmos y frecuencias semejantes, y

estos fuesen conocidos con certeza, el objetivo se centraría en la coordinación de los

mismos con la finalidad de alcanzar el equilibrio financiero. Si esto pudiera planificarse

con precisión, de forma que se garantizase la atención de las deudas a su vencimiento
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CONCLUS/ONES

con la generación de disponible por la conversión del circulante, el equilibrio estaría

asegurado cuando existiese igualdad cuantitativa entre Activo y Pasivo circulante. Sin

embargo, la actividad real de la empresa siempre está sujeta a ciertas eventualidades

por las que pueden surgir situaciones difíciles de prever y controlar, que no garanticen

que el ritmo de conversión del Activo circulante, sea suficiente para atender a su

vencimiento las deudas a corto plazo.

Todo esto provoca la necesidad de unas inversiones en circulante y fuentes de

financiación, también de circulante, vinculada a la explotación, que sí no son

suficientes para garantizar la continuidad del cielo de explotación, deberán

complementarse con rectirsos permanentes (deudas a largo plazo y recursos propios),

para asegurar el equilibrio financiero.

l.~as inversiones en circulante suponen la inmovilización de unos recursos

financieros que se recuperarán en el transcurso del ciclo de explotación y que seran

reinvertidos en un nuevo ciclo. Por esto, aunque estos activos se convierten en liquidez

dentro del Período de Maduración, en realidad se comportan como inmovilizado, pues

la empresa tiene que mantener estas inversiones para poder continuar con el

funcionamiento normal de sLí ciclo de explotación.

Asi la correcta administración de cada uno de los componentes dcl Fondo dc

Rotación, permitirá que, ante cualquier problema que pueda surgir, sea detectado y se

articulen las medidas más correctas para sol ucionarlo.

La conversión del Activo en efectivo depende de la actividad que cada inversión

realiza dentro de la unidad economica.

LI Activo circulante se transforma en liquidez en un plazo no superior al

Período de Maduración de la empresa, de acuerdo con la función desempeñada por cada

elemento patrimonial dentro del proceso productivo. Si los elementos constituyen
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CONCLUS/ONES

inversiones ajenas a la explotación, su conversión en liquidez, se producira.

habitual mente, mediante su realización directa.

La tesorería supone el principio y el final del proceso productivo. Uno de los

problemas a los que se enfrenta la gestión empresarial viene dado por la necesidad de

conocer el volumen óptimo de tesorería que ha de mantener la empresa para que pueda

realizar sin problemas sus transacciones diarias.

En una situación ideal, e] volumen óptimo medio de tesorería sería nulo,

haciendo frente a los pagos con los cobros generados en cada momento. Si existiera en

un momento dado, un saldo positivo dc tesorería, se invertiría inmediatamente en

activos fácilmente liquidables y que proporcionaran una rentabilidad. [)e esta forma la

entidad no incurriría en un coste de oportunidad a] mantener un activo de escasa o nt¡la

rentabilidad como el dinero. Sin embargo este objetivo de saldo de tesorería nulo ha

díuedado superado; ahora, los gestores tienden a mantener lo que se denomina “tesorería

objetivo”. Esto es, mantener la cantidad de tesorería mínima posible sin que implique

un elevado riesgo de ruptura en los pagos habituales por falta de liquidez.

El volumen óptimo de tesorería que la empresa desea mantener, está

íntimamente relacionado con las inversiones transitorias donde se materializan las

“puntas” o excesos transitorios de tesorería. Representan las inversiones financieras

temporales o equivalentes de tesorería, cuya única finalidad es la obtención de una

rentabilidad.

Este tipo de inversiones (generalmente en valores negociables u otros productos

financieros fik¡lmente realizables) serán, normalmente, a corto plazo con la suficiente

garantía de que se pueden vender sin pérdida. Su conversión en liquidez normalmente

se produce al margen del ciclo dc explotación.

La gestión de la cartera de clientes, al igual que en otras funciones de la

empresa, requiere un profundo análisis coste-beneficio; esto es, por un lado el coste que
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supone para la empresa el establecimiento de unas medidas que permitan un óptimo

control dc la política de créditos de la firma, y por otro los beneficios obtenidos al

establecer dichas medidas,

Uno de los problemas más importantes que surge al analizar los derechos de

cobro, son las posibles insolvencias de los deudores, ya que en gran medida, la

rentabilidad de una empresa depende de la capacidad que tenga para evaltiar y controlar

el riesgo de los créditos concedidos a sus clientes. Las pérdidas por insolvencias de

clientes se consideran vinculadas a la expansión de las ventas, consecuencia (entre otras

razones) de las fbcilidades crediticias concedidas por la empresa a sus clientes y, por

tanto, deducibles en el cálculo del margen comercial y financiero.

Como costes vinculados a la gestión de los derechos de cobro podríamos citar:

los incurridos en la obtención de iniornación sobre la solvencia de determinados

clientes, las pérdidas por créditos fallidos, los costes vinculados al seguiíniento de los

créditos y al cobro de los mismos (gastos por la gestión de los derechos de cobro), el

coste de oportunidad por tener unos fondos “retenidos” o materializados en derechos de

cobro.

lambién se debe considerar la reacción de los posibles clientes ante un cambio

en la política de cobros de la empresa. En principio, una de las razones por las que la

empresa vende sus bienes <o presta sus servicios) a crédito, sería provocar un

incremento en sus ventas, Sin embargo, es dificil calcular cual seria cl impacto exacto

que, sobre las ventas, provocaría un cambio en los criterios de concesión de créditos o

en la duración dc los mismos.

El mantenimiento dc existencias presupone la aparición de un desfase temporal

entre el momento en el que se aplican los factores productivos y el momento en el que

se percibe un rendimiento pol los recursos empleados. Este díferimiento en los costes.

genera efectos económicos distintos que varían en función de la composición del

inventario, el tiempo de desfase o el grado de certidumbre sobre su recuperación en el
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futuro. Este deshíse implica que la entidad deberá realizar una inversión inicial en

existencias que le permita realizar el proceso productivo sin rupturas: dicha inversión

deberá financiarse con el Fondo de Maniobra. Por esto, la gestión y valoración de las

existencias incide directamente en la correcta ponderación del Capital Circulante

existente respecto al óptimo o ideal.

Con relación a la valoración de existencias, podriamos razonar la incorporación

de los gastos financieros originados por el aplazamiento en el pago de las mercancías.

En operaciones a largo plazo podríamos planteamos la posibilidad de incorporar el

coste asociado a la financiación como mayor valor del Activo, se trataría de una

activación de intereses similar a la permitida para el inmovilizado, lista posibilidad se

justifica en que sí no se hubiese obtenido la financiación, no se podría haber realizado

la compra o fabricación del producto. La Norma de Valoración n<’ 13 del PGC, no se

pronuncia de forma explícita sobre cl tema por lo que podriamos tomar como referencia

la activación de intereses para el Inmovilizado material. Sin embargo la capitalización

de las cargas financieras para las existencias tendría claras limitaciones prácticas de

cálculo y además estos elementos. normalmente, se incorporan en el proceso productivo

en un corto espacio de tiempo. Estimamos que los gastos financieros sólo se podrían

incluir en circunstancias muy restringidas y para aquellas existencias que transcurra un

plazo sustancial hasta que esten en condiciones de ser vendidas (astilleros, bodegas,

etc.). Como regla general, los intereses incorporados:’ a la compra se considerará como

una operación financiera cux o efecto deberá soportarlo la cuenta de resultados, de

manera que no lbrmará parte del Activo circulante y por tanto, no se tendrá en cuenta al

calcular el Fondo de Maniobra.

Respecto a los descuentos concedidos por los proveedores, las normas contables

delimitan claramente su tratamiento. los “rappels o descuentos por volumen dc pedido

podrían haber planteado algún problema a efectos de valoración al no poder atribuirse,

en determinados casos, a las existencias finales. Si siícediera esto. cl ICAC indica que

se consideren como ingreso dcl ejercicio por lo que no afectaría a la valoración de las

existencias finales (tampoco al cálculo del Capital de ‘Irabajo>. Consideramos que, sin
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ser la soluc¡on más correcta, sí podría ser la más práctica puesto que simplilica los

cálculos. No obstante, se podría haber optado por un reparto equitativo de los rappels

entre todas las mercaderías adtíuiridas por la empresa durante el ejercicio económico y,

por tanto, entre las existencias finales, de manera que pudiéramos disminuir el

descuento “medio” que le corresponden a dichas existencias finales.

La gestión óptima de las existencias radica en que, desde un punto de vista

técnico. será necesario determinar el nivel mínimo de existencias que garanticen el

desarrollo del ciclo productivo sin cortes e interrupciones. Sin embargo, la gestión del

almacén encierra varios problemas: la organización y control del almacén, el

establecimiento de una política óptima de gestión de stocks, etcétera, El origen de la

problemática de almacén viene dada por la existencia de dos fuerzas de signo opuesto

que contribuyen a determinar el volumen de existencias almacenadas. Por tín lado, la

empresa intenta evitar que se produzca una ruptura de su ciclo productivo, intentando

asegurar un rápido abastecimiento de cada fase del ciclo productivo y establecerá, en

cada caso, los días de cobertura que se desea asegurar para, una vez garantizados~,fijar

esta situación corno de garantia técnica; pero, por otro lado, el mantenimiento de

existencias implica soportar una serie de costes que también deberá controlar. En

definitiva, buscará el volumen de existencias que debe tener almacenado la empresa

para que, con el menor coste posible, pueda hacer frente a ¡a demanda de productos en

cuestion y le permita conseguir un voluinen de Fondo de Maniobra óptimo que

garantice la estabilidad financiera de la entidad.

Este volumen mínimo de materias primas, productos en curso y terminados,

formará parte del circulante necesario para el normal funcionamiento del ciclo de

explotación y, claro está, del Fondo de Rotación óptimo. Supone una magnitud

dinámica para atender los días de cobertura, determinados previamente, y cuya cuantía

oscilará en función del desarrollo y evolución de la actividad.
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Estos créditos a corto plazo o Pasivo circulante, con vencimiento igual o

inferior a los doce meses o al Periodo de Maduración de la empresa, constituyen los

recursos vinculados a la financiación del proceso productivo.

Parte del exigible a corto, se renueva automáticamente a su vencimiento: deudas

por suministradores de bienes y servicios, salarios, etc,, situación que proporciona cierta

estabilidad a estas fuentes de financiación, pese a su consideración como de circulante

y, por tanto, temporal. De esta t’orma, financiaría permanentemente una parte del ciclo

productivo asegurando su continuidad, el resto deberá fínanciarse con el Fondo de

Maniobra.

Concretamente, la financiación de los proveedores proporciona a la empresa una

fuente dc linanciación barata y que, en condiciones normales, se renueva

automáticamente, esto es, se mantienen las mismas condiciones de pago para los

sucesivos pedidos que realice la empresa a un suministrador. Además, suelen ser más

flexibles que otros recursos ajenos que requieren la formalización de contratos y otras

limitaciones.

1 cmos creído necesario analizar brevemente los efectos que provocará la

¡ntrodiícción del euro en la contabilidad de las empresas, centrándonos en las

implicaciones sobre la valoración de los distintos elementos pertenecientes al

circulante, Lina vez fijado el tipo de cambio de cada una de las monedas participantes

respecto al curo (a las cero horas dcl 1 de enero de 1.999>, la empresa lo aplicará como

tipo de cierre a 31 de diciembre dc 1.998, originando una diferencia de cambio positiva

o negativa que, en cualquier caso, se considerará realizada, esto es se llevará

directamente a Pérdidas y Ganancias. Esta diferencia de cambio provocara

simultáneamente una variación en el valor por el que aparece el elemento patrimonial

en cuestión, que ya no se alterará puesto que el tipo de cambio es fijo e irreversible.
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A efectos del cálculo del Fondo de Maniobra existente o real, la unica alteración

que se producirá será la que provenga de la variación de cada uno de sus componentes

al aplicar el tipo de cambio establecido a 1 de enero de 1,999. lis decir, si la empresa

realiza transacciones en moneda extranjera perteneciente a uno o varios de los países

participantes. los créditos y débitos derivados de estas operaciones, podrían verse

afectados, en su valoración, por la aplicación del tipo de conversión. lista alteración en

la valoración podría perturbar el significado real del Fondo dc Rotación calculado. Sin

embargo, dicha distorsión se producirá únicamente en el ejercicio económico en que se

realice la conversión, que como ya hemos indicado será el cerrado a 31 de diciembre de

1.998. En los años siguientes no se producirá esta situación puesto que la conversión

será fija e irreversible y los elementos que forran el (?.apital Circulante, por definición,

son de circulante aunque se renueven automáticamente a su vencimiento.

Las necesidades de Capital Circulante dependerán de la duración del proceso

productivo y éste a su vez de la naturaleza y tipo de actividad que desarrolla la empresa.

En principio, cuanto más largo sea el proceso productivo, más sc tardará en recuperar la

liquidez inicialniente invertida y mayores serán las necesidades de recursos. El análisis

del ciclo productivo lo realizamos a través del cálculo del Período de Maduración de la

firma. Por ello, antes de cajeular el Fondo de Rotación ideal se determina el Periodo

Medio o de Maduracion.

Fil Fondo de Maniobra también está relacionado con el ciclo de vida de los

productos dc la empresa. El nivel del Fondo de Rotación, para firmas individuales,

depende directamente de la fase en que se encuentre la vida de un producto

determinado y con la propia existencia de la unidad económica, variando

significativamente a lo largo de la vida de la empresa. Así, las mayores necesidades de

Capital Circulante se producen durante la primera etapa de la vida del producto, la de

lanzamiento, y van disminuyendo a medida que el producto va madurando.
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El Período Medio o de Maduracion se define como cl periodo o número de

días que transcurre desde que la empresa invierte una unidad monetaria en la obtención

de materiales necesarios para el proceso de explotación, hasta que los recupera como

consecuencia de la venta y cobro del producto.

hl Período medio es una marrnitud relativa, ya que su duración difiere para cada

tipo de empresa e incluso, éste puede variar dentro de la misma entidad, como

consecuencia de las modificaciones estructurales o del distinto grado de eficiencia de

las ibses o actividades de compras. fabricación, venta y cobro. Trabajamos con períodos

medios tanto de cobros como de pagos, que además, tienen lugar de forma simultánea

en el tiempo coincidiendo, al menos. parcialmente. Por eso podrian producirse ventas al

contado con cuya liquidez se pueda hacer frente a los pagos más inmediatos. como

nominas, etcétera. Sin embargo, hay que tener en cuenta que, por término medio, los

vencimientos de las deudas son anteriores a los plazos de realización en tesorería del

Activo circulante, aunque en muchas empresas el período de cobro sea inferior al de

pago a los proveedores.

tina vez obtenido el Período medio de la empresa, calculamos el Fondo de

Maniobra necesario. listo es, para llevar a cabo Jas operaciones de Ja expiotacion, es

preciso realizar inversiones en los distintos factores productivos. Estas inversiones

requieren unos recursos durante el tiempo que dura el Período de Maduración de la

empresa, y que una vez que scan recuperados, deben reinvertirse para comenzar un

nuevo ciclo.

hl cálculo del Fondo de Rotación tiene un carácter estático ya que tomamos los

saldos de las distintas partidas vinculadas a esta magnitud. Además de calcular el Fondo

de Rotación real o existente en un momento determinado, establecemos un criterio que

nos permita enjuiciar si la estructura de circulante existente, es la adecuada dado el

nivel de actividad y las fuentes de financiación con las que cuenta la unidad económica.

Por lo tanto, parece necesario calcular también un Fondo de Maniobra que podríamos
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considerar de referencia, óptimo o ideal que nos permita comparar la situación real o

existente, con la que deberia ser, posibilitando la corrección de desviaciones que se

produzcan. Esta magnitud está compuesta por elementos que deben dar estabilidad al

ciclo de explotación y que por su continua permanencia se les podria considerar más

fijos que el inmovilizado. No obstante, no podemos olvidar que la cuantía del Fondo de

Rotación existente o real dependerá del momento en que se calcule, ya que todas las

empresas, en mayor o menor medida, experimentan fluctuaciones en su actividad a lo

argo del ejericicio económico.

Se han desarrollado diversos modelos que buscan la obtención del Capital

Circulante óptimo o ideal, algunos se basaban en la relación estructural entre las

distintas partidas de circulante, es decir estableciendo unas relaciones estáticas, pero

actualmente se considera prioritario el análisis dinámico por lo que se emplean métodos

basados en la corriente de flujos originada por la actividad de la firma.

I)entro de los modelos dinámicos, el más difundido es el que calcula el Capital

de Giro necesario a partir del Periodo de Maduracion. Así, el criterio empleado para

determinar el punto de corte que nos permita diferenciar la estructura de cireLilante de

la de fijo, se corresponde con una variable calculada en función de las características

particulares de la actividad realizada por la empresa y no sobre la base del criterio

general, tilyeÑvc) establecido en las normas contables <12 meses), que simplifica el

cálculo pero que, al ser el mismo para todas las empresas, no considera sus

particularidades. El método de Calmés también se basa en calcular el Fondo de

Rotación ideal a partir de las relaciones entre actividad, saldos y plazos; el modelo de

Masson en los respectivos plazos de almacenamiento de los elementos implicados en el

ciclo productivo; el método de proporcionalidad o de Cuilbault calcula la relación

existente entre el inmovilizado y los elementos integrantes de coste anual de la

explotación, relacionados con la producción prevista para el siguiente ejercicio; el

método de Gerstenberg también se basa en realizar un análisis previsional de los

elementos de explotación de la empresa.
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I..,os resultados obtenidos mediante el desarrollo de cualquiera de estos modelos

debe considerarse como punto de referencia que se alterará en función de las

circunstancias económicas de cada momento y que nos permitirá comparar la situación

existente en un periodo determinado, con la que debería ser. Habrá que analizar la

composición del Fondo de Maniobra necesario y el existente para determinar las causas

que originan las posibles desviaciones. En general, estas diferencias podrian surgir

como consecuencia de la inclusión de partidas en el Fondo de Rotación real que no se

corresponden con activos afectos a la explotación: inversiones a corto plazo no

funcionales, tesorería procedente de operaciones de inversión-financiación, etcétera.

Dentro de las partidas de explotación, una variación de la actividad prevista sobre la

realizada, la variación de los períodos medios de cada fase, o la alteración de la

estructura de costes, pueden provocar desviaciones entre el Capital Circulante real y el

necesario.

No podemos establecer una relación directa entre la duración del Periodo de

Maduración financiero (considerando el crédito concedido por los proveedores) y la

cuantía del l-’ondo de Maniobra ideal. Así, si el plazo de conversion en liquidez de los

activos es inferior al plazo de pago concedido por los proveedores, el Fondo de

Rotación óptimo no tiene que ser necesariamente negativo ya que es un agregado de

elementos, cada uno vinculado a una fase distinta del proceso productivo y establecidos

en función de unos plazos concretos. En definitiva, podemos encontrarnos con períodos

de maduración negativos y Capital Circulante necesario positivo.

Podemos decir que el equilibrio financiero que asegure la solvencia a corto

plato depende, desde un punto de vista estático, de una composición y financiación

conveniente del Fondo de Maniobra. Desde un punto de vista dinámico, el equilibrio se

alcanza cuando el Activo circulante se convierte en dinero a tiempo de atender su

Pasivo (adecuada relación entre la convertibilidad del Activo circulante y la

exigibilidad del Pasivo circulante); esto es, que el ciclo de explotación genere la

liquidez necesaria. Para asegurar esta adecuada relación, el equilibrio financiero debe
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apoyarse también en la autofinanciación ya que proporciona la capacidad necesaria para

mantener la solvencia o superar una situación de dificultad financiera.

No obstante, es normal que las unidades economicas con una estructura

financiera equilibrada, presenten en algunos momentos problemas de liquidez

originados por un desfase entre el ritmo de cobros ~ pagos. Estas situaciones se

solventan acudiendo a los préstamos bancarios a codo plazo. Asi, suelen mantener

abiertas lineas de crédito (pólizas de crédito) con sus bancos, que le permiten obtener

de forma rápida, la liquidez que necesitan en un momento determinado para continuar

normal mente con sus actividades.

La suspensión de pagos en una empresa se produce por la imposibilidad real de

afrontar las deudas a sus respectivos vencimientos. Esta situación está originada por la

inexistencia de medios líquidos en cantidad suficiente, provocando un retraso

sistemático en los pagos. Normalmente una firma entra en un proceso de suspensión de

pagos, que puede desembocar en quiebra, porque no es capaz de generar suficiente

liquidez mediante el desarrollo de su actividad o de obtener recursos externos que le

proporcionen la liquidez necesaria para mantener sus operaciones, así como actividades

de inversión y financíacion.

Por esto, el objetivo fundamental será vigilar que el proceso productivo genere

el excedente económico necesario que permita un desarrollo financiero equilibrado.

Aun asi. la suspensión de pagos puede provocaría operaciones ajenas a la actividad

corriente, esto es, vencimientos dificiles de atender, de naturaleza meramente financiera

u operaciones de capital, que nacieron con una perspectiva temporal de corto plazo

(operaciones financieras a largo con vencimiento a codo. créditos a corto>. lis decir, en

ocasiones, la evolución financiera equilibrada dc tina empresa puede alterarse por una

mala planificación de operaciones financieras o de capital, ajenas al ciclo de

explotacion.
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Diversos autores han elaborado modelos que tratan de evaluar la probabilidad de

que una empresa entre en una situación de suspensión de pagos, incluso años antes de

que llegara a producirse. En realidad se trata de intentar determinar las primeras señales

que pongan de manifiesto la precariedad de la solvencia de una firma. Para ello, los

modelos se basan, en su mayoría en la utilización de ratios tradicionales (de fácil

cálculo para el analista externo), asi como en el análisis previsional de la evolución del

Capital Circulante y de los flujos de tesorería. Sin embargo, ninguno de ellos ofrece,

por si solo, una solución completa que permita predecir sin errores una posible

suspensión de pagos, por lo que al analizar el equilibrio linanciero de la empresa, habrá

que tener en cuenta múltiples variables.

ka estructura patrimonial de una empresa con graves dificultades financieras, se

caracterizará porque el Fondo de Maniobra será normalmente negativo (siempre que sus

necesidades de Capital circulante no sean también negativas). No obstante, se pueden

producir situaciones de suspensión de pagos en empresas con Fondo de Rotación

positivo, situación que vendria motivada por una falta de liquidez de los Activos

circulantes. Además, el ratio de disponibilidad inmediata seria muy inferior a la unidad.

lambién se utiliza con frecuencia el ratio de circulante para analizar la

solvencia a corto plazo de tina entidad. Este indicador nos proporciona una medida

relativa del Fondo de Maniobra, pero habría que considerar el momento de su obtención

y la composición del Activo y Pasivo circulante, ya que las flucutaciones estacionales

caractericen la actividad de la firma, podría alterar significativamente la interpretación

del resultado obtenido.

El análisis de la solvencia en las entidades públicas, tiene un significado

diferente al de una empresa privada. EJ ente público persigue la prestación de unos

serxícíos. y para ello, se financian mediante las aportaciones coactivas de los

contribuyentes, por lo que están sometidas a un régimen presupuestario, además de

estar obligadas a presentar información mucho más amplia y detallada sobre sus
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actividades y gestión de recursos que las empresas privadas. II estudio de la estructura

de circulante, como herramienta que nos permita enjuiciar la solvencia a corto plazo,

tiene una menor utilidad que en las entidades privadas, ya que el circulante al cierre del

ejercicio, estará formado por derechos de cobro y obligaciones de pago vencidos y no

cobrados o pagados respectivamente, y por los que vencerán en el proximo ejercicio,

más los fondos líquidos y la parte alícuota del endeudamiento a largo que vencerá a

corto plazo. í-1l ciclo dinero-mercaderías-dinero, salvo casos concretos, no se realiza.

El sometimiento al régimen presupuestario (que determina la capacidad de

endeudamiento) provoca que el significado dcl Fondo de Maniobra tradicional resulte

de escasa utilidad. Así, el margen de maniobra de las entidades públicas para afrontar

sus necesidades de financiación y corregir sus desequilibrios, viene limitado por el

mareo jurídico en el que operen y no por sus circunstancias económicas concretas. Las

deudas a largo plazo sólo pueden destinarse a financiar inversiones por lo que el londo

de Maniobra, de existir, deberá financiarse con recursos propios.

Los fondos que obtienen las entidades públicas en la enajenación de

inmovilizado, no se pueden destinar a financiar el gasto corriente, sino únicamente a

operaciones de reinversión o devolución de deudas a largo plazo. Por todo esto, el

Capital Circulante puede constituir un buen instrumento para conocer que parte de la

deuda a largo plazo está financiando, dc hecho, operaciones de circulante aunque

legalmente las Entidades locales, no puedan hacerlo. Para el resto de entidades

públicas, aunque no se considera ortodoxo la financiación de las deudas a largo plazo

con operaciones de circulante, en la práctica no está legalmente especificado puesto qtíe

se regula en cada Ley de Presupuestos.

l.as variaciones del Capital Circulante vendrán provocadas únicamente por los

recursos generados o aplicados en el ejercicio y por las variaciones de patrimonio que

hayan provocado una entrada o salida real dc fondos (cireunsíancia que se produce en

escasas ocasiones), siendo estos los elementos sobre los que habrá que incidir para

corregir los desequilibrios que afectan a la solvencia a corto de la entidad. Además, el
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signo del Fondo de Maniobra puede cambiar durante el ejercicio económico ya que no

existe una exacta correlación entre los ingresos y los gastos (los gastos suelen

producirse más uniformemente que los ingresos), por lo que es previsible que sea

negativo al comienzo del periodo para ir cambiando dc signo posteriormente.

lina vez determinado claramente el contenido y cálculo del 1-ondo de Maniobra,

en la SEGUNDA PARTE del trabajo analizamos cómo se refleja dicha variable en los

distintos Estados Financieros. Ni el Balance de Situación, ni la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias nos permite determinar y analizar la evolución experimentada por el Capital

Circulante durante el ejercicio económico. Para ello necesitamos formular un estado

que refleje las variaciones: de fondos producidas en el periodo y nos permita evaluar la

gestión de la empresa. Los estados de flujos de fondos permiten imprimir dinamismo a

la información que se recoge en los estados que muestran la situación (t’ondos) en un

determinado momento.

El enfbque dado al Estado dc flujos dc fondos dependerá de la definición o

contenido que sc dé al término fondo. Básicamente, se han seguido dos grandes

enfoques: considerar fondo como expresión de las variaciones del Fondo de Maniobra o

como estado explicativo de las variaciones de la tesorería de la empresa. No obstante,

entre ambos modelos, se han desarrollado esquemas teóricos intennedios.

1-1 Cuadro de Financiación, como instrumento de análisis dc las variaciones que

experimenta el Capital Circulante, se introduce en épocas relativamente recientes en los

Planes Contables de los distintos paises.

la manera de presentar el EOAF varia según la tradición contable de cada país.

Sin embargo, podemos afirmar que la mayoría de modelos tendieron a estudiar desde

un primer momento, por medio de este estado, las variaciones que experimenta el

Fondo de Maniobra. Es decir, se consideró como variable fondo objeto de análisis, la

magnitud Capital Circulante.
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El Estado de flujos de léndos debe recoger los flujos que hayan tenido lugar

durante el ejercicio, valorados directamente a partir de las operaciones realizadas por la

empresa sin realizar estimaciones, cálculos o previsiones, todo ello para que pueda ser

estudiado objetivamente por cl analista.

Los estados de flujos de fondos basados en el Fondo de Maniobra nos describen,

por un lado, las modificaciones que ha experimentado la financiación básica de la

empresa, y por otro, las inversiones en las que ésta se ha materializado, El exceso o

déficit de estos procesos de inversión-financiacion, provocan incrementos o

disminuciones del Capital Circulante y, por lo tanto, los aumentos o disminuciones dc

la financiación del ciclo de explotación de la empresa con recursos permanentes y las

inversiones en el mismo. De esta forma. lo que buscamos son las causas que han

provocado una variación en los componentes del Capital Circulante (provocado por el

origen y aplicación de recursos), más que la cuantía del mismo al principio y al final del

ejercicio.

El Estado de Flujos de Tesorería nos muestra los cobros y pagos que se han

producido durante el ejercicio, debidamente ordenados por distintas categorías de

actividades. Permite analizar la evolución de la tesorería y demás medios líquidos de la

empresa. Al igual que el Estado de Origen y Aplicación de Fondos, la importancia de

este documento, radica en que debe permitirnos conocer las causas que han provocado

las variaciones de liquidez y no su cuantía global.

La variable tesorería, empleada para la formulación de este estado, estará

compuesta por los saldos en caja y bancos de disponibilidad inmediata, más los medios

líquidos equivalentes (inversiones financieras de liquidez inmediata y sin riesgos, asi

como los descubiertos en cuenta corriente y créditos similares empleados como

instrumentos de gestión de tesorería). Vemos que el contenido exacto de esta magnitud,

dependerá de las circunstancias de cada entidad y de su gestión habitual.
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1-1 tratamiento legal que en Espafia seda a los estados de flujos de fondos, se

basa en la adaptación de nuestra legislación a las I)ircctivas Comunitarias. Ninguna

norma comunitaria exige la formulación del Cuadro de Financiación, Esta omisión ha

provocado problemas de aprendizaje, comprensión así coito una gran diversidad de los

estados de ti ajos presentados por las empresas de los paises comunitarios. favoreciendo

que se tomara las normas contables estadounidenses como referencia a este respecto,

puesto que los estados dc flujos de fondos (primero sobre las variaciones del Fondo de

Maniobra y después el Estado de tesoreria), tenían gran tradición tanto en su

lormulación como en su regulación.

Sin embargo, nuestra normativa mercantil si recoge el Cuadro de Financiación

en el Código de Comercio, la Ley de Sociedades Anónimas, el Plan General de

Contabilidad, Ley de Auditoria de cuentas, así corno distintas normas que regulan el

mercado de valores, concebido, en todas ellas, tomando coito variable /ondú el Capital

Circulante. Se configura como un estado contable más, formando parte de las Cuentas

Anuales, pero a distinto nivel, pues se incluye dentro de la Memoria como un apartado

más. Deberá mostrarnos los recursos obtenidos en el ejercicio, sus diferentes origenes y

la aplicación dada a los mismos. Además mostrará las variaciones del Capital

Circulante durante el ejercicio.

í~1 Cuadro de Financiación no aparece en el modelo de Memoria abreviada por

1(1 que sólo están obligadas a elaborarlo aquellas empresas que tengan que presentar

Balance y Memoria en su modelo normal. Este hecho, unido a que este documento no

se dispone como un estado independiente corno el Balance y Ja Cuenta de Pérdidas y

Ganancias, nos puede llevar a interpretar que el legislador sigue considerando el Cuadro

de linanciación como un instrumento de menor importancia para realizar un análisis

completo de la situación económica y financiera de la empresa. No podemos olvidar

que la IV t)irectiva Comunitaria no incluye el Cuadro de Financiación en el contenido

de las cuentas anuales, lo que ha podido propiciar este desigual tratamiento. Si se

hubiera establecido el mismo régimen que para el Balance y la Cuenta de Resultados,
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quizá hoy seria un documento más comprendido y correctamente formulado por las

empresas.

El Cuadro de Financiación regulado en el PGC español, tanto el de 1.973 como

el de 1.990, pretenden mostrarnos las variaciones experimentadas por el Capital

Circulante, durante el ejercicio económico. Este objetivo no se conseguía plenamente

con el Cuadro de Financiamiento del PGC de 1.973 ya que únicamente nos permitia

comparar la situación de la empresa al comenzar y al finalizar el ejercicio económico.

pero no nos mostraba las auténticas variaciones de fondos, ni permitía analizar las

operaciones realizadas por la firma. Por todo esto, el documenio tuvo escasa

aceptacion.

El modelo regulado por el PGC de 1.990, se diferencia fundamentalmente del

establecido en el PGC del 73, en que este nuevo Cuadro, no se configura como una

simple clasificación de las variaciones patrimoniales, sino que selecciona solamente las

que suponen verdaderos flujos financieros, eliminando las restantes y analizando de

forma explícita las variaciones que experimenta el Capital Circulante durante el

ejercicio. Es decir, se trata de un estado de fiLúos de fondos en el que la variable a

analizar sigue siendo cl Capital Circulante y no la tesorería.

El Estado regulado en el PGC no coincide exactamente con un EOAF aunque el

propio PGC señale que se trata de un modelo propuesto de [tAP, adaptado corno

instrumento de normalización contable. El Cuadro de Financiación surninistra menos

información que el l-XDAF ya que los datos, o se disponen de distinta forma o el nivel de

agregación es distinto. Además el Cuadro de Financíacion sc concibe como un

instrumento de información para el usuario externo, mientras que el EOAF debe

proporcionar información válida para la gestión.

El Cuadro de Financiación que presenta el Plan General de Contabilidad

Pública es similar, en muchos aspectos, al del PCE? del sector privado, sin olvidar las
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diferencias existentes tanto en lo que se refiere a su contenido, como en el propio

concepto de circulante. Nos mostrará las variaciones experimentadas por el Capital

Circulante durante el ejercicio; formará parte de la Memoria, dentro de la sección

correspondiente a la información de carácter financiero, junto a los datos que hace

referencia a la tesorería.

Por otro lado, la Central de Balances del Banco de España, elabora un estado

dc flujos con la información que recoge de los estados agregados de las empresas no

financieras. El documento presenta algunas diferencias respecto al formato establecido

en el PGC, dividiéndose en tres documentos que nos informan del Estado de Resultados

y su enlace con los estados de flujos, la variación neta de Activos y Pasivos y la

Financiación neta del inmovilizado, del circulante y el estado de variaciones de la

tesorería,

El Cuadro de Financiación consolidado refleja solamente los flujos que han

tenido lugar con el exterior del grupo y que hayan sido registrados tanto por la Sociedad

dominante, como por el resto de empresas cuyos activos, pasivos y resultados forman

parte del resto de Estados Contables consolidados, excluyendo, por tanto, los flujos

derivados de transacciones internas.

La normativa espafiola también prevé la formulación de un Estado de ‘lesoreria

en determinadas circunstancias. Así, si la sociedad quiere repartir un dividendo a cuenta

durante el ejercicio, tanto la Ley de Sociedades Anónimas como el PGC al establecer e]

contenido mínimo de la Memoria, exigen la formulación de un estado de tesorería

previsional que demuestre la existencia de suficiente liquidez. Sin embargo, en nuestro

pais no existia ninguna norma que indicara cual debía ser el contenido minimo de este

documento, ni las pautas generales para su conleccion. El modelo desarrollado en el

I)ocuínento ff’ 20 de AECA de enero de 1.998. permite homogeneizar, de esta forma, la

presentación de este estado dada la diversidad existente en función de la entidad que lo

ofrecia.
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El estado de flujos de fondos, formulado en función del Fondo de Maniobra, no

es incompatible con el estado dc flujos de tesorería. En realidad, la formulación del

EOAF supone un paso intermedio para obtener el estado de tesorería. Para ello,

partiendo de la misma información para los dos documentos (Balance inicial y final del

ejercicio más la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo a analizar), primero

realizaremos los a¡ustes necesarios para eliminar aquellas variaciones que no supongan

ni orígenes ni aplicaciones de fondos y que nos permiten elaborar el Cuadro de

Financiación. Lina vez obtenidas las auténticas variaciones de fondos, realizaremos los

ajustes necesarios para eliminar dichas variaciones que no hayan supuesto una

alteración de tesorería durante el ejercicio, obteniendo de esta forma el Estado de

‘lesorería.

La regulación contable de otros países tiende a sustituir la variable Fondo de

Maniobra por la de flujos de caja o “Cash-tlow” - Así, en los últimos anos el estado de

flujos de tesorería está desplazando al EOAF basado en el Fondo de Rotación. Estados

Unidos (1.987), Australia (1.991), Nueva Zelanda (1.987), Gran Bretaña (1.991).

Francia (1.988), Alemania (1.995) y Japón (1.986) han adoptado el modelo basado en

los flujos de tesorería (o completado con el estado de flujos existente) en sus sistemas

contables.

Por último, la ‘¡‘LUCERA I>ARI’E desarrolla una propuesta de Cuadro de

Financiación alternativo al PGC. basado en la clasificación de las partidas por su

función deníro de la empresa, realizando un estudio comparativo con el modelo oficial

contenido en las Cuentas Anuales.

El modelo propuesto ordena las variaciones de elementos permanentes en

actividades de la explotación. complementarias y ajenas, de inversión y de financiación

para, creemos, facilitar el análisis de la gestión de la empresa, permitiendo detectar

rápidamente cual es el tramo de actividades que ha provocado las principales

aplicaciones u orígenes de fondos.
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l~os “Recursos generados/aplicados en las operaciones de explotación

complementarias y ajenas”, se obtendrían tomando directamente aquellos componentes

de la Cuenta de Resultados que suponen auténticas variaciones de fondos. La

diferenciación entre operaciones de inversión y de financiación en el modelo propuesto

ayuda a interpretar las operaciones realizadas durante el ejercicio; por ejemplo si ha

incrementado o simplemente está renovando 5Li inmovilizado y cómo se está

financiando.

En las variaciones del Capital Circulante también diferenciamos entre

operaciones de la explotación y ajenas. Esta separación nos pennitirá analizar y

comparar la composición del Fondo de Maniobra real o existente y su evolución durante

cl e¡ercício, con la estructura ideal de circulante, esto es, el Fondo de Rotación óptimo o

necesario. Además son las variaciones del Capital Circulante de la explotación las que

deben ser controladas, pues aseguran el correcto funcionamiento del ciclo productivo

Para una mejor comprensión del modelo propuesto, se aplica el mismo a una

empresa real, donde se ponen de manifiesto situaciones provocadas por las variaciones

de fondos y del Capital Circulante que no se pueden detectar directamente analizando el

Cuadro de Financiación del PGC ni el Balance y Cuenta dc Resultados formulados por

la empresa. Se intenta, de esta forma, potenciar su utilidad como intrumento de gestión

que nos permita poner de manifiesto las ventajas y los puntos débiles de la empresa.

A partir de todo lo visto anteriormente, concluimos

:

. El estudio de la solvencia de la entidad, la ttestión del circulante y la

adecuada correspondencia entre las masas patrimoniales que garantice el

equilibrio económico financio, requiere os datos suministrados por la

Contabilidad interna y de gestión, ya que se necesita información no

proporcionada al exterior por la Contabilidad Financiera. Es decir, las Cuentas

Anuales no incorporan información suficiente para enjuiciar correctamente la
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actividad dc la empresa y las necesidades de financiación del ciclo productivo que

se han producido durante el ejercicio. Esta situación se debe a que el tratamiento

que recibe el Fondo de Maniobra en las Cuentas Anuales, se basa en aplicar una

convención general, fundamentada en un criterio temporal (supuestamente

objetivo), que no considera las características particulares de cada unidad

económica. Por tanto, no aprovecha el potencial informativo del Capital

Circulante como herramienta fundamental en el análisis de una empresa.

El equilibrio financiero de la empresa se alcanzará cuando el ciclo

productivo sea capaz de generar la liquidez suficiente para atender puntualmente

los vencimientos del Pasivo. Pero pueden surgir ciertas eventualidades dificiles de

prever y controlar, que no garanticen la generación de liquidez al ritmo necesario.

Sobre la base de este razonamiento, uno de los objetivos principales de los

administradores de la empresa. consistirá en establecer y mantener la cuantía ideal

de cada una de estas partidas, tal que minimizando los recursos inmovilizados en

el proceso productivo, se asegure la continuidad dc la actividad, consiguiendo,

además, la financiación irás adecuada para estas inversiones en circulante.

. FIemos visto que el calculo del Período de Maduración es relativo y que

normalmente fluctuará en función del nivel de actividad desarrollado por la

entidad. Por esto, en la práctica real de las empresas, muchas veces no es posible

cuantificar el Período de Maduración corno suma de los distintos subperiodos

correspondientes a las fases de la actividad productiva. Además, los valores

considerados como medios en el cálculo de cada subperiodo, pueden no ser

representativos de la actividad media dc la unidad económica, sobre todo si se

trata de entidades con oscilaciones estacionales. Si tomamos la información de las

Cuentas Anuales, consíderaremos la media de las existencias iniciales \ finales

como representativa de Ja actividad ordinaria llevada a cabo durante el ejercicio.

pero estos datos se obtienen tras realizar un corte artificial (cierre del ejercicio),

por lo que pueden aparecer distorsionados respecto a la actividad real realizada

durante el período. Por esto, el Período de Maduración debe obtenerse a parir de
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los datos proporcionados por la contabilidad interna, tomando como base de

cálculo medias estadísticas formuladas para codos espacios de tiempo (medias

mensuales o semanales, etc.), que permitan enjuiciar más fielmente la actividad

desarrollada por la empresa durante el ejercicio.

Las empresas comerciales, y sobre todo las grandes superficies, en la

mayoría de los casos, cobran a los clientes antes de lo que pagan a los

proveedores. Así, en estas entidades tanto el Período de Maduración como el

Fondo de Rotación normalmente serán negativos. Su actividad se caracteriza por

la gran velocidad con la que se desarrolla el ciclo de explotación. Esta alta

rotación permite incorporar un pequeño margen sobre el coste de los productos,

ya que el beneficio no se genera en este margen incorporado, sino en la rápida

rotación del circulante. En realidad, estas empresas obtienen su verdadero

beneficio, por Ja gestión que realizan de las grandes cantidades de liquidez que

obtienen. De esta forma, en principio, no necesitarían Capitales permanentes que

financien su ciclo de explotación, es más tienen un margen de crédito de los

proveedores que, dado su carácter de permanencia (se renuevan automáticamente

en el momento de pagarlos), pueden aprovechar para financiar el Inmovilizado.

Por el contrario, en empresas con activos circulantes de lenta rotación, largos

periodos de fabricación o que incorporen altos valores añadidos en su producción

(joyerías, bodegas, astilleros, etc.), necesitarán un volumen de Capital Circulante

elevado para asegurar el correcto funcionamiento de su ciclo de explotación.

En definitiva, en la mayoría de las unidades económicas, los distintos

subperiodos se solapan en el tiempo, por lo que la suma de todos ellos para

obtener el Periodo de Maduración medio total es. en ocasiones, una tórí-nula

teórica. Además los periodos medios de cobro y pago. en la realidad empresarial,

tienden a cero ya que existen suficientes productos financieros que aseguran la

liquidez inmediata tanto a la empresa compradora como a la vendedora,

reduciendo la política de gestión de derechos de cobro a un análisis del coste

financiero.
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No obstante, para aquellas entidades que se pueda calcular, el Período de

Maduración nos permite interpretar la realidad económica, analizando el ritmo dc

funcionamiento dc la empresa respecto al ciclo productivo. tina vez que se han

calculado los distintos subperíodos o se conocen por empresas de similares

caracteristicas, la reducción de todas o alguna de las fases del ciclo de explotación

ímphca, en principio, una mejora de la gestion de la empresa y un aumento del

excedente final o beneficio (cada ciclo genera un excedente por lo que la cuantía

total al finalizar el afio, dependerá del número de cielos finalizados),

El cálculo del Fondo de Maniobra existente o real, debe completarse

comparando la situación actual con la que debería ser, para poder detectar los

problemas que pudieran surgir. Por lo tanto, parece necesario calcular también un

Fondo de Maniobra que podríamos considerar dc referencia, óptimo o ideal que

nos permita enjuiciar la situación de la empresa y sirva de base para poder

configurar una serie de medidas tendentes a corregir nuestra situación real (si

fuera necesario), o simplemente unas pautas de actuación basándose en las

diferencias respecto a la situación que podríamos considerar como objetivo a

alcanzar y mantener, para poder realizar el ciclo de explotación sin riesgo de

rupturas y sin incurrir en costes excesivos.

Las dos variables que incidirán, en la cuantificación del Fondo de Maniobra

ideal, serán de una parte, la duración del ciclo relativo a los factores corrientes

(Dinero-Mercancías-Dinero), y de otra, el importe de dichos factores que han de

ser financiados con capitales permanentes preferentemente recursos propios y si

no fueran suficientes, a¡enos a largo plazo, en cuyo caso la empresa deberá

intentar posteriormente consolidar esas fuentes de financiación, vía ampliación de

capital o mediante la retención de beneficios creando reservas.

. Los distintos métodos para calcular el Fondo de Rotación ideal que se

basan en la actividad de la unidad económica (análisis dinámico), utilizan los
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datos obtenidos por la Contabilidad interna que, en la mayoría de los casos, no

podemos obtener, ni de una forma aproximada, a partir de los datos incluidos en

las Cuentas Anuales. Es decir, un analista externo no puede enjuiciar la estructura

óptima de la empresa a partir, únicamente, de la información que,

obligatoriamente, deben presentar para cumplir los requisitos legales.

Para calcular el Capital Circulante existente en un momento

determinado, partimos del Balance de situación, donde la separación establecida

por el PGC entre los elementos pertenecientes a la estructura fija y los de

circulante, sitúa el punto de corte en doce meses, resultando un criterio artificial

que no siempre considera la duración del ciclo productivo. Además, las empresas

deben cerrar cuando su actixidad es más baja, por lo que los valores recogidos en

las Cuentas Anuales podrían no reflejar los valores medios o representativos de la

actividad inedia realizada por la unidad económica durante el ejercicio

economico.

Distintos organismos internacionales coinciden en señalar corno de

circulante aquellas partidas que se conviertan en liquidez (o sean exigibles) en un

plazo no superior a un año, o al Período de Maduración de la ei’npresa si fuera más

Jargo. Por tanto, vernos que en realidad si sc prevé Ja posibilidad de calcular el

Fondo de Rotación sobre la base de la duración del ciclo productivo, pero en la

práctica, este dato no lo conoce el analista externo porque la entidad no tiene

ninguna obligación de incluirlo en la información que legalmente debe

suministrar al exterior. FI analista, al estudiar el sector económico en el que opera

la empresa, podrá conocer la duración media del ciclo de explotación en dicho

sector, pero debería poder compararlo con el de la empresa analizada.

Para poder considerar las particularidades del ciclo de explotación, sc

debería calcular el Fondo de Maniobra real, a partir de un balance clasificado

funcionalmente en base al Período de Maduración de la empresa, convírtiéndose

esta variable, en una medida básica para la ordenación de las masas patrimoniales.
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• EJ Cuadro de Financiación regulado por el I~GC de 1990, no siguió la

tendencia, iniciada por el FASB St. 95, de formular el estado de flujos sobre la

base de la variable tesorería. Entendernos que no implica un retroceso pues la

variable Fondo de Nianiobra resulta fundamental par-a analizar la solvencia a corto

plazo de la empresa y la posible evolución de la misma. Además, a partir del

estado configurado basándose en el Capital Circulante. se puede obtener

fácilmente los movimientos de tesoreria que han tenido lugar durante el ejercicio

económico, realizando los ajustes necesarios; de hecho, numerosas empresas

confeccionan un estado de tesorería junto a al Cuadro de Financiación exigido por

el WC español.

• 1 M estructura actual del Cuadro de Financiación parece no cumplir

correctamente sus objetivos, desaprovechando el potencial informativo del l-ondo

de Maniobra como instrumento de análisis. El tratamiento del Fondo de Maniobra

en el Cuadro de Financiación, no toma en consideracion ningún aspecto de las

características funcionales de la empresa, sino que la base para su cálculo se

centra exclusivamente en su plazo de vencimiento o exigibilidad establecido en

doce meses, como ocurre en la clasificación del Balance de Situación. Lis decir, el

legislador español optó por la simplicidad adoptando un criterio convencional

pero que imita significativamente el estudio de la gestión empresarial.

• La legislación española incluye el Cuadro de linanciación como un

documento complementario formando parte de la Memoria. Sin embargo, este

documento debería coniigurarse como un estado independiente dentro de las

Cuentas Anuales, al mismo nivel que el Balance de Situación y la Cuenta de

Pérdidas y Ganancias, no como un punto más dentro de la Memoria, porque esta

situación puede favorecer que las empresas It) consideren coito un estado de

menor importancia, descuidando tanto su formulacion como su interpretación.
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* El modelo oficial del Cuadro de Financiación concentra las partidas que

figuran en la cuenta de Pérdidas y Ganancias en el apartado “Recursos

procedentes/aplicados en las operaciones”, insuficiente para interpretar

correctamente la actividad principal de la empresa. Tampoco permite distinguir

claramente las operaciones ordinarias de las extraordinarias.

• Las normas de elaboración del Cuadro dc Financiación señalan que debe

incluirse un resumen de los ajustes realizados para alcanzar los auténticos flujos

de fondos, conciliando el resultado contable del ejercicio con los recursos

procedentes o aplicados en las operaciones, que figuren en el Cuadro. Pero el PGC

no desarrolla un formato que sirva corno base para elaborar esta nota

complementaria, propiciando la diversidad de interpretaciones por las empresas,

lo que, en algunos casos, impedirá analizar convenientemente las variaciones de

fondos directamente vinculadas al resultado del ejercicio.

• Dentro de las variaciones de Capital Circulante, se enumeran las

distintas partidas que pueden formar parte de la estructura de circulante sin

diferenciar entre aquellos elementos que, por su función, podemos considerar

como afectos a la explotación y los ajenos a la actividad principal de la empresa.

Así. deudores y acreedores incluye todo crédito o débito con vencimiento inferior

al año independientemente de su origen. En cl formato del Cuadro de

Financiación, las variaciones de fondos permanentes, tampoco se clasifican entre

operaciones de la explotación, de inversión y de financíacion.

• Para la correcta elaboración del Cuadro de Financiación y sobre todo

para que realmente nos permita enjuiciar la gestión de la empresa, debería

completarse la información que se surnínistra al exterior, sin que necesariamente

suponga un excesivo coste de obtención y sin entrar en la polémica sobre si dicha

in/Urníación adicional seria confidencial y, por tanto, pudiera poner en peligro las

futuras estrategias de la entidad cara a la competencia. ALínque pLidiéranios

enjuiciar correctamente la evolución del Fondo de Rotación real, sería
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conveniente que pudiéramos compararlo con el Capital Circulante óptimo o ideal,

que nos permita evaluar si se precisa más capitales permanentes inmovilizados en

el ciclo de explotación, o sí. por el contrario, hay recursos permanentes ociosos

que están financiando el proceso productivo, todo ello relacionado con las

variaciones de actividad que se produzcan durante el período.

• La realidad nos muestra que los Cuadros de Financiación elaborados por

las empresas, no reflejan en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel de los

recursos obtenidos y aplicados, aun cuando el auditor exprese una opinión

favorable al respecto. Esto es debido a que, probablemente, se atribuye

erróneamente más importancia a comprobar que el Ialance y la Cuenta de

Pérdidas y Ganancias reflejan la imagen fiel del patrimonio de la situación

financiera y los resultados de la empresa, considerando menos importante los

orígenes y aplicaciones de fondos, asi como su incidencia en el Capital Circulante.

Por esto, la utilidad real del actual Cuadro de Financiación, tal como se estructura

en el PGC, es escasa ya que la dificultad en la elaboración y en su interpretación,

provocan que se considere como un formulismo más para la empresa, estando

desaprovechado el potencial informativo que podría proporcionar, cuando hay

casos en los que la situación economíco-financiera de la empresa puede quedar

perfectamente interpretada con cl modelo general de IRDAF.

• Las normativas de los distintos organismos internacionales, han optado

por la sustitución de los modelos de estados de flujos basados en la variación del

Capital Circulante, por los basados en los flujos de tesorería. De acuerdo con la

tendencia de AECA de plantear la complementariedad, consideramos que así debe

seguir siendo, puesto que en realidad, ambos documentos no son necesariamente

sustitutivos, sino que nos muestran dos aspectos distintos pero estrechamente

relacionados, de la realidad empresarial, fundamentales para evaluar la gestión y

la solvencia de la empresa.
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El Cuadro de Financiación nos muestra las variaciones de fondos aplicando

el criterio de devengo y el estado de tesorería nos permite conocer las variaciones

de fondos del ejercicio, aplicando el criterio de caja. Estamos de acuerdo en que

existen diferencias en el tratamiento de algunas operaciones por parte del Cuadro

de Financiación del PGC y el Estado de Flujos de Tesorería. El objetivo por tanto,

sera conseguir armonizar el tratamiento de estas operaciones, en ambos

documentos, para poder mantener el principio de complementariedad propuesto

por AECA.

Para conseguir la complementariedad entre el Cuadro de Financiación y el

listado de 1-lujos de Tesorería debemos unificar el proceso de cálculo; esto es, no

considerar ambos documentos como independientes, sino aunar los

procedimientos de formulación de manera que nos permita obtener de forma

conjunta y sucesiva el Cuadro de Financiación y el de flujos de Tesorería. Como

consecuencia de lo anterior, surge una línea de investigación encaminada a

profundizar en la complemnentariedad entre el Cuadro de Financiación y el Estado

de lesorería, que permita a las empresas elaborarlos conjuntamente, de forma

sencilla y sin incurrir en costes excesivos.

Sería más útil para el analista, obtener el Estado de lesoreria por el método

directo (a partir de las distintas cuentas de disponibilidades), tal como se

recomienda en el FASI3 St. nu 95. Sin embargo este procedimiento tiene

importantes limitaciones basadas en que es diticil que la empresa suministre o

muestre al exterior dichas cuentas y, aun contando con esta información, las

anotaciones en el diario, vinculados a cobros o pagos, en muchas ocasiones se

registran en términos netos y sin considerar su naturaleza por lo que habría

reordenarlos para confeccionar el documento.

• No obstante, con la información disponible para un analista externo, se

podría elaborar un modelo para evaluar la solvencia a cOrto plazo, tomando corno

base las cuentas anuales de varios ejercicios consecutivos, de forma que nos
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permitiera obtener la tendencia de las actividades vinculadas al ciclo productivo.

Comenzaríamos calculando la rotación y el período medio correspondiente a los

distintos componentes que forman parte del Capital Circulante, a partir de los

valores iniciales y finales para cada ejercicio y considerando que se trata de

medias representativas de la actividad normal desarrollada durante los períodos

analizados. De esta forma, transformamos los elementos del [-ondode Maniobra

en coeficientes técnicos o ratios que nos permiten analizar la tendencia seguida

por la unidad económica, así como su previsible evolución. Junto a ellos,

partiendo de las diferencias entre uno y otro balance, establecemos una serie de

hipótesis para obtener el Cuadro de Financiación y el Estado de Tesorería sin

incurrir en grandes errores matemálicos ya que contamos con la estructura de los

cobros y pagos. La información así obtenida sería válida para accionistas,

analistas financieros, clientes, proveedores, sindicatos, bancos, cte. \‘ posibilitaría

la comparación de la entidad con otras del mismo sector.

Además, el auditor podría realizar un modelo previsional que, junto con

ratios de solvencia, le permita ustificar la continuidad de la entidad y- , por tanto,

el principio dc empresa en funcionamiento.

1~ara intentar solventar algunas de las deficiencias comentadas anleriormente y,

por tanto, acercar el contenido e interpretacion del Cuadro de Financiación a su

principal objetivo, como instrumento que facilite el análisis de las variaciones de

londos y del Capital Circulante durante el ejercicio, proponemos las siguientes

recomendaciones

:

1.-Incluir, dentro de las Cuentas Anuales, más inlormación sobre el

funcionamiento y características del ciclo de explotación de la empresa y

sobre el Fondo de Maniobra necesario. Estos datos tienen que ser

proporcionados por la Contabilidad interna y de gestión, x’, por tanto, son

conocidos por los administradores de la empresa. Con esta información, un

analista externo podría evaluar la gestión de la unidad económica durante eJ
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ejercicio, pudiendo detectar sus ventajas o sus problemas, comparando Ja

situación actual con la que debería ser, analizando los distintos componentes

de la estructura de circulante y relacionando su funcionamiento con las

características del sector en el que opera la empresa.

2.- Extraer el Cuadro de Financiación del contenido de la Memoria,

equiparando su tralamiento al Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Es decir, como un documento independiente.

3,- Añadir en las normas de elaboración del Cuadro de Financiación, unas reglas

para completar la nota complementana en la que se expliquen los ajustes y

eliminaciones realizados para formular el documento, y que permitan, al

usuario de esta información, distinguir correctamente las variaciones

patrimoniales que no han supuesto variaciones dc fondos ni variaciones del

Capital Circulante durante el ejercicio.

4.- 1/1 formato oficial del Cuadro de Financiación deberia desglosar el impode

de las partidas que figuran en la cuenta de Pérdidas y Ganancias ya que cl

apartado “Recursos procedentes-aplicados en las operaciones”, no es

suficiente para enjuiciar la actividad de la empresa. Además, una información

más detallada de las partidas agrupadas en este primer apartado del Cuadro

de linanciación, deberá permitir distinguir claramente las operaciones

ordinarias de las extraordinarias.

5- Las variaciones del Capital Circulante también deberían aparecer clasificadas

de forma que pudiéramos separar los elementos de circulante afectos a la

explotacion de los ajenos a la actividad normal de la firma. De esta forma

podríamos analizar de una forma más razonable las operaciones que podemos

considerar como mo/dr de la actividad total de la empresa y nos permitiría

aproximarnos más fielmente al Fondo de Maniobra de la explotación
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interpretando los aumentos y disminuciones experimentadas durante el

ejercicio.

6< Fundamentar la clasificación de las variaciones de elementos permanentes en

la diferenciación de las operaciones dc la explotación, de inversion y

financiación. La clasificación actual de variaciones de elementos

permanentes no pennite explicar con claridad las decisiones de inversión y

financiación desarrolladas durante el ejercicio, ya que dicha clasificación se

basa en la ordenación de los elementos patrimoniales en el Balance de

si tu acion -
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