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CAPITULO X

PROPUESTA DE MODELO DE CUADRO

DE FINANCIACION ALTERNATIVO AL PGC.

La presentacion de este modelo se basa en la ordenacion de los elementos

patrimoniales que han provocado variaciones de londos, de acuerdo con la funcién

desarrollada en la empresa. Distinguimos:
1.- Opcraciones de la explotacion de las complementarias v ajenas a la

explotacion.
2.- Operaciones ordinanas, de inversion y de [Tnanciacion.

Il Hstado se divide en dos partes diferenciadas:
|- Variaciones de fondos permanentes: explica las vartaciones de fondos de
clementos pertenectentes a la estructura basica de la entidad. Separando los

Recursos gencrados‘aphicados, de tas operaciones de inversion v financiacion.

2.- Variaciones del Capital Circulante: analiza los incrementos v disminuciones
de las partidas que forman parte del Capital Circulante, distinguiendo entre

operaciones vinculadas directamente con la actividad principal, de Jas ajenas
a la explotacion,
l.a scparacion entre los clementos permanentes y de circulante deberia realizarse

utilizando como punio de corte el Periodo de Maduracion de la empresa, pues de esta

torma, podremos analizar mas clicientemente, su proceso productivo. Sin embargo, esta
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informacion solo nos la puede proporcionar la Contabilidad interna, va que no figura en
fas Cuentas Anuales. Unicamente lo podremos conocer, de forma aproximada,

estudiando las caracteristicas del sector en ¢l gue opera la empresa.

{.a estructura del modelo seria la siguiente:
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VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

ORIGENES

APLICACIONES
CDE LA EXPLOTACION
Compras ! Ventas
Variacion de las provisiones de trafico i Variacion de existencias (FE=131)
Variacion de existencias (L) : Otros ingresos de explotacion

Gastos de personal
Otros pastos de explotacion
_ITibutos

Total aplicaciones de la explotacion (1)} . , .
P r () : Jotal origenes de lu explotacion (2)

I. Recursos generados/aplicados por operaciones de Ia explotacion (1-2)

- COMPLEMENTARIOS Y AJENOS A LA EXPLOTACION
Gastos financieros i Subvenciones a la explotacion
Gastos extraordinarios : Ingresos lancieros
f Ingresos extraordinarios
Total aplicaciones ajenas explotacion (3) i Total origenes ajenos a la explotacion (4)

II. Recursos generados/aplicados por operaciones complementarias y ajenas a la

__explotacion (3-4)

111, TOTAL RECURSOS GENERADOS/APLICADOS EN LAS OPERACIONES

ORDINARIAS Y AJENAS A LA EXPLOTACION (1 + 1)
ACTIVIDADES DE INVERSION

Gastos de establecimicnto y formalizacion

de deudas { Enajenacion de Inmovilizado
Adquisicion de inmovilizado : Lnajenacion de acciones propias
Adquisicion de acciones propias : Enajenacion inmovilizado financicro
‘Adquisicion de inmovilizado tinancicro i Traspaso a ¢/p de inmovilizado financicro
fotad aplicaciones inversion (3) loted orivenes inversion (6)

IV. ORIGEN/APLICACION DE ()PERA.(‘.I()NES DE INVERSION (5-6)

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cancelacion deudas al/p t Amplhaciones de Capttal Social
I'raspaso parte deuda a l/p a ¢o/p : Emision de obligaciones
Reducciones de Capital i Obtencion de deudas a Ip
Amortizaciones de obligaciones i Subvenciones de capital
Desembolso provision riesgos y gastos i Depositos v fianzas a lip
Depositos y tianzas a I/p

lotal aplicacrones finunciacion (7) Lotal vrigenes [inunciacion (8)

V. ORIGEN/APLICACION DE OPERACIONES DY FINANCIACION (7-8)
VL TOTAL ORIGEN/APLICACION DE FONDOS (ML +IV+Y)
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VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTLE

AUMENTOS i DISMNL ( lONI:S

!

‘ v

h DE LA EXPLOTACION
”I, G S S

Existencias

Hi Chlientes

- Proveedores

[ Deudores

|| Acreedores por operaciones de la explotacion
| Personal

' Ajustes por periodificacion |
Tesoreria

‘h TOTALES M (2)

'I. Aumento o disminucion del C apltal Circulante de la explotdcum (1 2)

‘“‘ Come - AJE N()S A LA EXPLOTACION

1
|[Dn,udlor(,s diversos
| Accionistas desembolsos exigidos
L Inversiones financieras a ¢/p
f Deudas a ¢/p
| Acreedores por operaciones ajenas a la explotacion
ﬂ Dividendos
 Emprestitos a ¢/p
l)LpUSltos y fianzas a ¢/p

U TOTALES 3) (4)

1L Aumento o disminucion del C apltdl Circulante ajeno ala prlotauon (3- 4)

Wllll VARIACION TOTAL DB l F()?\ DO DE MANIOBR/\ (l+ll)

[:n Ta primera_partc del cuadro, se muestran las vanaciones ue afectan a la
estructura permanente, distinguiendo aquellas variaciones vinculadas al resultado

generado cn el gjercicio, de las operaciones de inversion y financiacion.

Dentro de los Recursos generados/aplicados en las operaciones s¢ scparan
aqucllas operaciones que, por su naturaleza, podemos considerar como ordinarias o
rclacionadas directamente con la explotacion o actividad principal, de los recursos
vinculados a las actividades atipicas, consccuencia directa o indirecta del ciclo

productivo y esporadicas.
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Incluimos “Otros gastos de la explotacion” como ordinarios, por considerarios
necesarios para realizar la actividad principal de la firma; es decir no podra llevar a
cabo sus operaciones si no dispone de suministros (agua, luz, teléfono, etc.), alquiler de
locales, cteétera. Pero el objetivo primordial sera analizar y comprobar que los ingresos

por la actividad principal. cubren todos estos gastos.

Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, si tenemos la informacion necesaria
para identiticar aquellos posibles gastos, incluidos en otros gastos de explotacion, que
no se produzcan de forma regular v 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 explotacion.

También formaran parte de los recursos de la explotacion “Otros ingresos de la
explotacion™ porque, aunque en realidad son complementarios a la actividad principal
(ingresos por arrendamientos, trabajos o servicios realizados de forma ocasional, ete.),
normalmente se producen como consecuencia (o por el eficiente aprovechamento) de
la estructura establecida para poder llevar a cabo sus operaciones tipicas, estando
relacionados con otros gastos de la explotacion. Ademas, en la mayoria de los casos,
estos mgresos complementarios suponen un porcentaje realmente pequeiio del total de

ingresos de la explotacion.

No obstante, si también tuviéramos {a informacion suficiente, y Ja importancia u
origen de estas partidas asi lo aconscjara, deberiamos separar los mismos e integrarlos

dentro de los recursos complementarios y ajenos a la explotacion,

LLos tributos deben considerarse de la explotacion siempre que se trate de
impuestos periodicos, relacionados con la actividad ordinaria. Sin embargo, en aquellos
gjercicios economicos en que se devenguen impuestos extraordinarios originados por

opcraciones especiales (por ejemplo ¢l impuesto por transmisiones patrimoniales), estas
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aplicaciones deberan separarse e incorporarse a los recursos aplicados por operaciones

complementarias y ajenas a la explotacion.

Dentro de los Recursos generados/aplicados complementarios y ajenos a la
explotacion, incluimos aquellas aplicaciones/origenes que se producen de forma
esporadica, ast como los que aun produciéndose de forma regular, no cstan relacionados
con Ja actividad principal de la empresa, por proceder de operaciones de inversion o
financiacion (gastos financieros). Consideramos que fas subvenciones de la explotacion
que haya recibido Ta empresa. suponen un origen ajeno a la explotacion ya que de otra
forma podria perturbar la interpretacion de 1os recursos vincuiados a la explotacion, que

supone el auténtico motor de la empresa.

f.as actividades de inversion incluyen las aplicaciones por adquisicion de
acciones propias independientemente de que se hayan adquirido con la intencion de
amortizarlas, reduciendo la citra de capital social. De manera que. s1 ta adquisicion se
produce en un cjercicio economico anterior al que se reahza la reduccion de capital,
esta operacion supondra una aplicacion por actividades de inversion en el periodo en ¢l
que se produjo a adqusicion y no en el que se lleva a cabo la reduccion de capital, sin

{ipurar, por tanto, como aplicacion de actividad de financiacion.

Dentro de las  actividades de financiacion, s¢ recogen todas aquellas
operaciones que suponen la obtencion o devolucion de fuentes de financiacion,

incluvendo las fianzas y deposttos recibidos v 1a devolucion de los mismos.

f.a segunda parte del Cuadro de Financtacion, muestra las variaciones del Fondo
de Maniobra, diferenciando aquellas partidas, que por su funcion v naturaleza, podemos
considerar directamente relacionadas con la actividad principal de la empresa, de los

clementos de eirculante ajenos a la explotacion.
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Dentro de las variaciones del Capital Circulante de la explotacion, se mcluiran
las deudas v tos derechos de cobro que estan vinculados directamente con alguna fase
del proceso productivo, incluyendo los que se deriven de tributos relacionados con las
actividades ordinarias. Sin embargo, aquellas deudas o derechos, que figuren en
acreedores o deudores diversos, v que s¢ correspondan con operaciones esporadicas o
independicntes a Ja actividad de la entidad, deberan figurar dentro de las variaciones del

Capital Circulante ajeno a la explotacion.

Consideramos que fos dividendos reconocidos o pagados a los accionistas en el
gjercicio economico al que corresponda el Cuadro de Financiacton, debe tratarse como
una variacion de Capital Circulante ajeno a la explotacion, Iin principio, se trata de una
operacion de financiacion (remuneracion del capital aportadoes, pero on realidad, afecta
a la estructura de circulante va que, su reconocimiento supone una aplicacion de fondos
permanentes (distribucion del beneficio del ejercicio anterior), que provocan una
disminucion del Fondo de Maniobra que se convertira en una salida de tesoreria en un

corto espacio de tiempo.
A continuacion, incluimos dos cuadros comparativos que nos avudaran a

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

alternativo propucsto:

489



MODELQ DE CUADRQ DE FINANCIACION ALTERNATIVO AL PGC

VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

APLICACIONES 1 ORIGENES
CUADRO FINANCIACION DEL | CUADRO FINANCIACION !
PGC i MODELO PROPUESTO m DEL PGC ! MODELO PROPUESTO ‘
"I Recurses aplicados por operacionesll} i Il Recursos generados por operaciones
de la explotacion I ' de fa explotacion _
Il Recursos aplicados par operaciones I Recursos generados por operaciones
complementarias vy ajenas a fa ! compiementarias y ajenas a la
. explotacion . ' explotacién
Iff TOTAL RECURSOS APLICADOS 'iil TOTAL RECURSOS GENERADOS|
1.-RECURSOS APLICADOS EN LAS.  EN OPERACIONES ORDINARIAS]L.- RECURSOS GENERADOS EN| EN OPERACIONES ORDINARIAS Y
OPERACIONES . YAJENAS A LA EXPLOTACION LAS OPERACIONES | AJENAS A LA EXPLOTACION
Gastos de  establecimiento ‘
2.- (rastos de establecimiento y formalizacién de deudas . o ' Enajenacion de inmovilizado
formalizacion de deudas Adquisicién de inmovilizado 2.- Aportaciones de accionistas Enajenacién de acciones propias
3 - Adquisicion de inmovilizado Adquisicién de acciones propias 3.- Subvenciones de capital Enajenacién de inmovilizado financiero
4. Adquisicién de acciones propias _Adquisicién de inmouiliz. Financiero 4 .- Deudas a largo plazo traspaso de inmovilizado financiero |
5 - Reducciones de capital 11V APLICACION OPERACIONES DE ||5 Enajenacion de inmovilizado IV ORIGEN OPERACIONES DE
6 - Dividendos INVERSION 6.- Enajenacion de acciones propias ‘ INVERSION
7 - Cancelacion o traspaso a corto plazo Cancelacion o traspaso a corfo plazof]7.- C ancelacion anticipada o traspaso a .
de deudas a lareo plazo -oe deudas a fargo plazo c/p de inmovilizaciones financieras | Ampliaciones de capital
8 - Provisiones para riesgos v zastos : Redgcprones de caprtal | Obfenc:oh deg deudas'a fargo pfazo
T - Provisiones para riesgos y gastos : Subvenciones de capital
_ Degos_n‘@y fianzas ailp Depésitos y fianzas a l/p .
V APLICACION OPERACIONES DE 'V QRIGEN  OPERACI IONES DE
FINANCIACION _: FINANCIACION
| TOTAL APLICACIONES VI TOTAL APLICACIONES FTOTAL ORIGENES | Vi TOTAL ORIGENES
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VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE

CUADRO FINANCIACION DEL PGC MODELO PROPUESTO
I.- Accionistas por desembolsos exigidos Existencias
2 - Existencias Clientes
3 - Deudores Proveedores
4.- Acreedores Deudores

5.- Inversiones financieras temporales
6 - Acclones propias

7.- Tesoreria

8.- Ajustes por penodificacion

creedores operac. de la explotacion
ersonaf

justes por periodificacion

Tesorerfa
I. Aumento o disminucion del Capital
Circulante de la explotacion
eudores diversos

ccionistas por desembolsos exigidos
Inversiones financieras temporales
Deudas a corto plazo

creedores operaciones ajenos a la
explotacion

ividendos

Depositos y fianzas a corto plazo .
I Aumento o disminucion dej Capital
Circulante ajeno a la explotacion

I VARIACION TOTAL DEL CAPITAL
CIRCULANTE

VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE

El modelo propuesto permite analizar por separado las operaciones de la
explotacion v las ajenas o ¢sporadicas mientras que en ¢l modelo oficial no se realiza

esta distingion.

Al scparar las variaciones de fondos permanentes en tres grandes grupos,
podemos detectar rapidamente cual es el tramo de actividades que ha provocado las

principales aplicaciones u origenes de fondos.

Iin el Cuadro de Financiacion del PGC, los “Recursos generados/aplicados en
las operaciones™ se obtienen particndo del beneficio o pérdida del ¢jercicio, afiadiendo
los gastos v restando los ingresos o resultados que no suponen variacion de fondos, ni

afecten al Fondo de Maniobra. Hn reabidad, de esta forma, lo Gnico que podemos saber
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s si las operaciones han generado recursos suficientes para atender la totalidad de

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

Por el contrario, a través del modelo propuesto, intentamos [legar a los Recursos
generados/aplicados en las operaciones, por el método directo, tomando solo aquellos
componentes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias que suponen variaciones de fondos
reales y distinguiendo las operaciones de la explotacion de las ajenas, lo que nos
permite conocer que tipo de operaciones han generado recursos o por el contrario, han
supuesto una aplicacion de fondos. Asi por cemplo, este desglose, nos puede poner de
manificsto que, para los dos afios representados, las aplicaciones por operaciones
complementarias y ajenas a la explotacion han sido mayores que los origenes, mientras
que fas opcraciones de la explotacion son las que al generar recursos han contribuido a
que s¢ obtuvieran beneficios. Iista circunstancia puede que no se deduzca del Cuadro de
Financiacion ¢laborado en el PGC, ni en la cuenta de Resultados y no debemos olvidar
la importancia de las operaciones ordinarias pues suponen ¢l auténtico motor de la

empresa.

La diferenciacton entre operaciones de inversion v de financiacion, en el modelo
propuesto, posibilita una vision rapida del tipo de operaciones que ha realizado la
empresa durante el ejercicior por cjemplo, si esta incrementando o simplemente

renovando el inmovihizado y como se esta financiando,

En las variaciones del Capital Circulante del modelo del PGC no se distinguen
las partidas por su funcion o vinculacion a fa actividad tipica de la entidad. Tin el
modelo propuesto, sc separan los directamente relacionados con la explotacion de los

ajenos o esporadicos.

lista separacion nos permitira analizar y comparar la composicion del Fondo de
Maniobra real o existente v su evolucion durante cl gjercicio, con la estructura ideal de
circulante, esto es, el Fondo de Rotacion optimo o necesario. Precisamente son las

variaciones del Capital Circulante de la explotacion las que deben ser controladas, pues
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aseguran el correcto funcionamiento del ciclo productivo, Al analizar las variaciones
del Capital Circulante en el modelo propuesto, podriamos detectar facilmente
desequilibrios que podrian pasar desapercibidos en el Cuadro de Financiacion del PGC.
Un incremento neto del Fondo de Maniobra puede esconder una evolucion opco

favorable para el equilibrio v solvencia de la empresa.

Con el modelo de Cuadro de [imanciacion propuesto, pretendemos incrementar
su utihdad como Instrumento de gestion, que nos permita poner de manifiesto las
ventajas v los puntos débiles de la empresa, obteniendo informacién que. a priori, no

podria ser detectada en el modelo del PGC.

COMPLEMENTARIEDAD CON EL ESTADO DE

TESORERIA PROPUESTO POR AECA.

Como hemos visto, ¢l modelo de Distado de Tesoreria que propone ¢l
Documento de AECA, también divide Tas actividades de la empresa en tres grandes
categorias, ordinarias, de inversion y financiacion. Por tanto, coincide basicamente con

la estructura de! Cuadro de Financiacion propuesto.

Los flyjos por actividades ordinarias nos permile conocer comoe s¢ han
convertido en cobros y pagos. los componentes de la cuenta de resultados, asi como los
movimientos de tesorcria originados por operaciones a crédito vinculadas con la
explotacion. Ademas de inchur todas las variaciones de tesoreria que se producen de
torma regular, se incorporan los pagos por impuestos y los cobros por subvenciones a la
explotacion, aunque no se produzea en todos [0s gjercicios econdémicos. Vemos, por
tanto, que podriamos relacionar los tlujos nctos de tesoreria por las actividades

ordinarias con el modelo de Cuadro de Financiacion propuesto, ya que coincidiria con
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los recursos generados/aplicados cn las operaciones incorporando ademas, aquellas
variaciones del Capital Circulante, no vinculadas dircctamente a las actividades de

inversion o financiacion, que se hayan transformado en variaciones de tesoreria.

lLas clasificaciones de operaciones de inversion y financiacion, recogen

basicamente el mismo tipo de transacciones en ambos modelos.

No obstante, debemos puntualizar el tratamiento especifico de ciertas

operactones, para que sea homogéneo en ambos documentos.

1~ El Documento de AECA’ propone quc los tmpuestos indirectos (IVA)
formaran parte de los cobros a clientes o pagos a provecdores. 1.os cobros v pagos a la
Hacienda Publica por estos conceptos, se consignaran dentro de una partida especial en
las opcractones de la explotacion. De fa misma forma, en el modelo propuesto de
Cuadro de Financiacion, las variaciones de Capital Circulante asociadas a los derechos
de cobro v obligaciones de pago vinculadas con la explotacion, incorporaran los
importes correspondientes a los impuestos mdirectos. Los derechos u obligaciones con
la tlacienda Pdblica por estos conceptos, apareceran en una partida especial de las
variaciones del Fondo de Maniobra de la explolacion.

2- Los intereses implicitos  generados por operaciones  de  financiacion
(inchrdos en cuotas de arrendamiento financiero o reembolso de valores de cupon
cero), se separaran de la parte que corresponda ai principal. IDichos intereses formaran
parte de los Recursos generados/apticados por operaciones ajenas a la explotacion, de
forma que el tratamiento sea similar al que recibe en el estado de flujos de tesoreria
propuesto por AECA, donde figuran dentro de los flujos netos de tesorcria por
actividades ordinarias™. En el Cuadro de Financiacion del PGC, las aplicaciones de
fondos por estos conceptos figuran por el valor de rcembolso, incluyendo fa carpa

financiera implicita.

" AECA. “El Estado de Flujos de Tesoreria”. Documento n®20 de Principics Contables. Enerc de 1.998. Pag.: 25.
? thidem. Pag.: 32.
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3.- Las inversiones en inmovilizado total o parcialmente financiado a crédito,
provocaran, por un lado. una aplicacion de fondos permanentes de operaciones de
inversion por el importe de la adquisicion o por los fondos destinados a la fabricacion o
construceion del mismo durante el ejercicio y, por otro lado, un origen por actividades
de tinanciacion por la financiacion obtenida para llevar a cabo la inversion. Si parte de
estas fuentes de financiacion deben devolverse a corto plazo, provocaran una variacion
del Capital Circulante ajeno a la explotacion. Sin embargo, el Fstado de Tesoreria
propuesto por AECA, solo recoge los pagos relacionados con ¢l credito obtenido, como
actividades de financiacion. El resto de sahidas de tesoreria provocadas por el

inmovilizado. se clasificaran como actividades de financiacion .

lin relacton con lo anterior, debera claborarse una nota anexa para informar de
las operaciones de inversion o financiacion que no provoquen variaciones monetarias.
Clonsideramos que s se presenta conjuntamente el Cuadro de Financiacion y el Uistado
de Tesoreria, esta nota no seria necesaria va que las variaciones de fondos por estas
operaciones, que no provoquen flujos de tesoreria, aparcceran debidamente clasificadas

. . . . .- 4
cn las variaciones de fondos permancntes o incluso del Capital Circulante”.

4.- 1l impuesto sobre beneficios se recoge en el tistado de Tesoreria por las
cantidades ctectivamente pagadas durante ¢l ¢jercicio analizado, sin considerar por
tanto, las diferencias entre ¢l resultado contable y fiscal. Por otro lado, en ¢l Cuadro de
linanciacion regulado por el PGC, se ajustaran los impuestos anticipados y diferidos.
con el objeto de corregir ¢l resultado. Consideramos que aquellos impuestos anticipados
o diferidos que reviertan a corto plazo, no deben ajustarse ya quce provocaran una
alteracion del Fondo de Maniobra del cjercicio. dentro de las variaciones del Capital

Circulante de la explotacion.

Yibidetn. Pag.: 33,
" ibidem. Pag. 38.
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APLICACION PRACTICA DEL MODELO A UNA

EMPRESA REAL

Pasamos a aplicar el modclo anteriormente cxpucsto a una empresa real. Para
cllo hemos elegido "PARADORES DE TURISMO DL ESPANA, S A7, cuyo objeto
social, de acuerdo con ¢l apartado [ de la memoria, consiste en {a gestion y explotacion

de ta red de establecimientos ¢ instalaciones turisticas del Bstado.

Para la aplicacion del modelo propuesto contamos unicamente con la
informacion que contienen las Cuentas Anuales de 1a entidad correspondientes a 1.996
y 1.995. A partir de ellas, trataremos de obtener e interpretar el Cuadro de Financiacion
establecido en ¢l PGC e intentaremos formular €l modelo de Cuadro de Financiacion

propuesto comparando los resultados y la distinta informacion que ambos proporcionen,

l.a contabilidad de este tipo de empresas no difiere significativamente de otras
empresas, pero s opresenta algunas caracteristicas particulares ya que podemos
considerarlas como empresas de servicios que pueden acompaiiarse de actividades de
suministro. Asi, las dos terceras partes del total de ingresos de un hotel, corresponden a

. . N B . 3
las habilaciones ¥ ¢! resto a catfeteria, restaurante, etcétera .

E:laboramos el modelo propuesto a partir de los datos contemidos en las Cuentas
Anuales de los ejercicios econdmicos 1.995 v 1.996, obteniendo la siguienie

informacion:

5 Cf. VACAS GUERRERQ, C. "Curso basico de Contabilidad Financiera. Edicion empresas sector turistion”. Ed.: Sintesis. Madrid, 1.991,
Pag.: 148.
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EJIERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRE DE 1,996

VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

APLICACIONES ORIGENES “
:_ - DE LA EXPLOTACION .”I
“Compras 4 585.509  Ventas 22.299.197 |
| Variacion de provisiones de trafico 146.082 Varacion de existencias (Ef*=Ei) l 1024
| Gastos de personal I1.858.299 : Otros ingresos de explotacion 39 667

| Otros Gastos de explotacion 4944 839
| Tributos 149699 |
| Total aplicaciones de la ||
' L 21.684.42 83 Total origenes de la explotacion: 22.449.888 H
| exprlotacion: .
| I. Recursos generados por operaciones de la explotacion: 765.460 |
|
|P . ey ‘
‘; - COMPLEMENTARIOS Y AJENOS A LA EXPLOTACION J
|
1 Gastos financieros 194 456 ; Subvenciones a la explotacion 57.2521
- Gastos extracrdinarios 776 535 Ingresos financieros 446 063 | \‘
|r7 : lngeqos extraordinarios 116235 | “
‘; : Total origeney gjenos « la
1 Total aplicaciones ajenas explotacion 970,991 : 622.550

t explotacion
I :

|‘ 1. Recursos aplicados por operaciones complementarias y ajenas a la explotacién:
[
I

J48.441

" IIL 'TOTAL RECURSOS GENERADOS EN LAS OPERACIONES: 417.019

—

ACTIVIDADES DE INVERSION

Giastos de establecimiento y

;l{najcnacic'm de Inmovilizado 35.430

formalizacion de deudas
Adquisicion de inmovilhizado 3399 835Enajenacion de acciones propias j
‘Adquisici(')n de acclones proplas iEnajenacion inmovilizado financiero 1913 878!
/\dqumuon de inmovilizado financiere | 714.370i Traspaso a ¢/p de inmoviliz, financiero 42.916]
" Total uplicaciones inversion 3. 114.2()5 Total origenes inversion 1.992. 224 “
‘H IV. APLICACION DE OPERACIONES Dlu INVERSION: 3.121.981 i
1 ACTIVIDADES DE FINANCIACION ‘f
! Cancelacion deudas a I/p i Ampliaciones de Capital Social ||
¢ Traspaso parte deuda a l/p a ¢fp Emision de obligaciones i
- Reducciones de Capital { Obtencion de deudas a l/p ‘
| Amortizaciones de obligaciones : Subvenciones de capial 9 650 \‘
. Provision riesgos y gastos 136 lQ; Depositos ¥ flanzas a i'p ||
“. Depasitos y fianzas a I/p : \
| Total uplicaciones financiacion: 13.619 : Total origenes financiacion 9.650)

v | V. APLICACION DE OPERACIONES DE FINANC TACION; 3.969

w\/l TOTAL APLICACION DE FONDOS: 2.708.931
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VARIACIONLS DEL. CAPITAL CIRCULANTE

N - AUMENTOS \DISMlNUCD;\’JES
|' DE LA EXPLOTACION

. Existencias 11.024
Chientes 244 826
| Deudores ; 6.623
| Proveedores f i 652.314
" Anticipos recibidos por pedidos 8.162
| Acreedores { Administraciones publicas) ‘ 72213 153.073
| Personal 166.299

Ajustes por periodificacion 48.813
i 'l'esoreria 126,331
U TOTALES 620.693 868.985

| L. Disminucién del (Iapital Circulante de Ié"e'xplortaci(m: 248.292

o AIENOS A LA EXPLOTACION

i Deudores diversos

I| Accionistas desembolsos exigidos

Inversiones Inancieras a ¢/p 1.805.585
| Deudas a ¢/p (otras deudas) 22511

| Acreedores diversos (Administraciones Pdblicas) 682.202
' Dividendos

‘ Emprestitos a ¢/p

Depositos v fianzas a ¢/p 4.637

\‘ TOTALES 27.148 2.487.787

( IL. Disminucion del Capital Circulante ajeno a la explotacion; 2.460.639
" I VARIACION TOTAL DEL FONDO DE MANIOBRA (disminucion): 2.708. 937°

¢ La variacion del Capifal Circlante que oblenemos en este modelo ne coincide con la gue figura en e Cuadro de
Financiacion presentado por la empresa. La canfidad obtenida en el modelo propuestc comespende & la variacion del Fondo de
Maniobra que oblenemos lomando las cifias del Balance de Sttuacion. La diferencia radica en que existe un peguefio eror en las
partidas de Existencias y Acreedores, dentro de las vanaciones del Capilal Circulante, del Cuadro de Financlacidn formulado por fa
enfidad. Una vez conccida esta diferencia, oplamos por desarmoliar el modelo propuesto tomande las cifras que fiquraban en el Balance
junto conla explicacion de la Memornia sobre estos elementos.
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EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRE DE 1,993
VARIACIONES DE FONDOS PERMANENTES

ﬂ APLICACIONES ORIGENES \
1 . I
! - DE LA IXPLOTACION j
i : ]
“Compras 4.458 769} Ventas 21,506 813 |
H Variacion de provisiones de trafico 47 5551 Variacion de existencias (KE-Ei) 22967}
j Gastos de personal 1552 (14§ Otros ingresos de gestion 128 876 ‘
| Otros Gastos de explotacion 4.040.773 ; “
| rributos 193.049 § 5

1 3 &) 3 -
i Total aplicaciones de la

: ., 20.292.760 | Topal origenes de fa explotacion: 21.658.656 \'
p explotacidn: ‘ :

| 1. Recursos generados por operaciones de la explotacion: 1.365.896

! - COMPLIMENTARIOS Y AJENOS A LA EXPLOTACION ‘
I __ i
i! Gastos (inancieros 182 172 Subvenciones a la exf}lntacién 46.650 1
H Gastos extracordinarios 560 042 Ingresos financieros 600.329 ,‘
| Ingresos extraordinasios 41093
: : Total origeney ajenos o la :
“ Total aplicaciones ajenas explotacion 742,214 : 688.081 “

F : explotacion ||
i .

! 11. Recursos aplicados por operaciones c.omplementarias y ajenas a la explotacion: .
|‘; 54.133 ii
" HI TOTAL RECURSOS GENERADOS EN LAS OPERACIONES: 1.311.763

|
{

i| ACTIVIDADES DE INVERSION |

[Grastos de establecimiento y ‘Enajenacion de Inmaovilizado 2 255
Jormalizacion de deudas 4.184iDevolucion de Inmovilizade material 4 ()27.(}3Qf
ijf\dquisicic')n de inmovilizado I,28K777§ Adquisicion de acciones propias i!
IAdquisicion de accianes propias IEnajenacion inmovilizado financiero ;
J_.»'\dquisici(')n de immovilizado financiero %{)_%UZJI'I‘raSDaM) a ¢/p de mmoviliz. financiero 7,2()1'}?
” Total aplicaciones inversion 1.554.985 Totl origenes inversion 4.937.455 ‘;

1V. ORIGEN POR OPERACIONES DE INVERSION: 3.382.470
1 -

| ACTIVIDADES DE FINANCIACION
|

) Cancelacion deudas a lfp Ampliaciones de Capital Social i
‘; Traspaso parte deuda ai/p ac/p Emision de obligaciones F
| Reducciones de Capital 4 928 000 : Obtencion de devdas a ifp

! Amertizaciones de obligaciones Subvenciones de capital 1967,
+ Provision riesgos y gastos 11.83% | Fianzas recibidas | o 1001
i Depositos v flanzas a lip . ]
| Total aplicacioney financiacion: 4.939.838 | Total origenes financiacion 2,067

V. APLICACION DE OPERACIONES DE FINANCIACION: 4.937.771 “
[VI. TOTAL APLICACION DE FONDOS: 243.538 |
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VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTLE

_ 1 AUMENTOS | DISMINUCIONES |

DE LA EXPLOTACION

"Existencias

{ 22.967
Clientes | 123.910
Deudores \ 27.533
Provecdores 282253
| Acreedores (Administraciones publicas) 146.120
I Personal 33.780 427874
L Ajustes por periodificacion 71218
"l'esoreria 1.252.325)
TOTALES | 561.661 1.826.319
I. Disminucion del Capital Circulante de 1a explotacion: 1.264.658
AJENOS A LA EXPLOTACION
Deudores diversos
: Accionistas desembolsos exigidos
i Inversiones financieras a ¢/p 969 804
/Deudas a ¢/p (otras deudas) 48302
- Acreedores diversos
“Dividendos
Empréstitos a ¢/p
Deposttos v [ianzas a c/p 22.640 19.626
TOTALES 1.040.746 19.626

'II. Aumento del Capital Circulante ajeno a la explotacion: 1.021.120

[a aplicacion del modelo para la empresa “Paradores de Turismo de FEspana,

S A7, se basa en los siguientes criterios:

RECURSOS PROCEDIENTES DI LAS OPERACTONES

Obtenemos lTos recursos procedentes de las operaciones a través del método

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

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

con las notas de la Memoria.
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flemos incluido “Otros gastos de explotacion” c¢n su totalidad dentro de los
recursos aplicados a la explotacion, ya que no tenemos la informacion suficiente que
nos permitiera depurar qué parte de los mismos estan relacionados directamente con la
actividad principal por scr necesarios para poder flevarla a cabo, de los que son
complementarios a la explotacion o se producen de forma irregular aunque estén
relacionados con el ciclo productivo. 1.a ventaja de poder contar con esta informacion
radica en que podriamos comprobar, con mayor fiabilidad, si la actividad principal
genera recursos suficientes que permitan atender las aplicaciones necesarias para poder

Nevarlas a cabo.

Podriamos hacer la misma scparacion en “Otros Ingresos de gestion™ s
tuviéramos la clave de distnibucion, va que Ta inclusion de ingresos accesorios o
complementarios a la explotacion, podria desvirtuar el analisis de la actividad principal.
Sin embargo, en la empresa que estamos cstudiando, la partida en cuestion tiene escasa
importancia, por lo que considcramos que no perturba la comprension del
luncionamiento del ciclo productivo. Ademas, no podemos olvidar que, como hemos
mencionado anteriormente, la imavoria de estos ingresos complementarios, se obtienen
precisamente por ¢l correcto aprovechamiento de los recursos necesarios para poder

realizar la actividad principal.

Hemos incluido la variacion de tas provisiones de trifico como aplicacion de
recursos porgue, cn realidad. afectan a la estructura de circulante y, por lo tanto,

suponen una variacion del Fondo de Maniobra.

De los gastos de personal se ha eliminado la dotacion anual a la provision para
pensiones por no suponer una variacion de fondos ni afectar al Capital Circulante del

gjercicio.

los recursos aplicados por gastos financieros sc obtienen restando la

regularizacion del Inmovilizado Financicro a largo plazo (nota 8 de la memoria).
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Dentro de los gastos e ingresos extraordinarios, hemos suprimido aquellas
variaciones patrimoniales que han supuesto un traspaso de una cuenta a otra 0 que no
son variaciones de fondos. Asi de los gastos extraordinarios deducimos la
regularizacion o disminucion practicada en el Inmovilizado en curso. Por otro lado, de
los ingresos extraordinarios, s¢ han elimimado ¢l ajuste por exceso de provision de la
provision de pensiones y el traspaso a rcsultados de los “Ingresos diferidos por
Inmovilizado recibido en ¢cesion de uso™ en la parte que corresponde a la amortizacion
practicada en cada ejercicio analizado y que corresponde a dicho inmovilizado (véasc

nota 6 de la Memona).

ACTIVIDADIS DI INVIRSION

Para obtener las aplicaciones v los origenes por actividades de inversion, nos
basamos en la informacion que contiene la Memoria y en ¢l Cuadro de Financiacién

que figura en la misma.

[.as Cuentas Anuales no informan detalladamente sobre las operaciones
realizadas con ¢l Inmovilizado de ahi que. en el caso de las bajas o disminuciones, no

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

[Las Aplicaciones por Inmovilizado. Tas obtenemos por la informacion que figura
en la Memoria. Sin embargo, duranie 1 996, dentro de los incrementos de Inmovilizado
Material, se incluye como aplicacion el coste de las inversiones de Inmovilizado
material que originalmente se registro como depositos constituidos a largo plazo dentro
de las Inmovilizaciones linancieras c¢n 1.995. No tenemos ¢l importe exacto de este
traspaso por lo que no podemos disminwr la aplicacion en adquisiciones de
immovilizado, ni el origen por enajenacion de inmovilizado financiero, donde figura la

baja por este concepto.
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Como hemos dicho, tas Cuentas Anuales no contienen la informacton necesaria
gue nos permita obtener las cifras que figuran como origenes por operaciones de
inversion en el Cuadro de Financiacion presentado por la empresa. Unicamente
contamos con las bajas de los elementos y la amortizacion anulada, ademas de los
resultados procedentes del inmovilizado, pero ain asi no podemos comprobar las

cantidades que figuran en el Cuadro de I'imanciacion.

Centrandonos en ¢l ejercicio economico cerrado a 31 de diciembre de 1.995,
hav que destacar la operacion de reduccion de capital realizada durante ¢l ¢jercicio,
mediante la devolucion de inmovilizado matenal, que constituye simultaneamente un
origen por operaciones de inversion y una aplicacion por actividades de financiacion. St
no consideramos esta operacion, observamos que las operaciones de mversion absorben
mas recursos de los que generan, por lo que va en 1,995, se habia iniciado la expansion

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

ACTIVIDADES DI FINANCIACION

Dentro de las operactones de financiacion, v una vez comentada la reduccion de
capital llevada a cabo en 1995, cabe mencionar los cscasos origenes en ambos
¢jericicos (la mayor parte de los mismos proviene de las subvenciones recibidas los dos

afos) y la aplicacion por pago de pensiones.

VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTY

Dentro de los derechos de cobro correspondientes al circulante, no tenemos la
informacion necesaria para distribuir las provisiones de trafico entre chientes por ventas,
deudores varios v personal. Por esto, hemos asignado proporcionalmente las provisiones
de tralico entre clientes y deudores. No obstante, hemos optado por este criterio

principalmente por razones practicas, pero lo mas probabie ¢s que la mayor parte de la
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provision para insolvencias corresponda a los clientes y una pequena parte (o incluso

nada) a deudores.

Basicamente, 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.).?.

tiemos considerado deudores varios como de la explotacion porque entendemos
que pueden estar vinculados a “otros ingresos de gestion”™ tambieén tratado como de
explotacion. St tuviéramos los datos para depurar aquellos que no estan relacionados
con la actividad de la empresa, podriamos separarlos e incluirlos dentro de las

variaciones de eirculante ajenas a la explotacion.

I.as variaciones de circulante relacionadas con fas Administraciones Publicas se
consideran originadas por operaciones regulares o periodicas relacionadas con el ciclo
de explotacion, por lo que figuran dentro de la explotacion. Sin embargo, ¢n ¢l modelo
correspondiente a 1.996, hemos extraido de las deudas a corto plazo con la Hacienda
Pablica, ¢l importe correspondiente a la deuda generada por el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales v Actos Juridicos Documentados (RDL 1:1.993 del 24 de
septiembre} que grava Jas operaciones societarias, y por tanto la reduccion de capital
realizada en 1,995, por considerar que se trala de una operacion extraordinaria, ajena a
fa explotacion, que ademas se origing en ¢l ¢jercicio economico anterior. Consideramos
que todos lTos compromisos con las Administracciones Publicas a 31 de diciembre de
1 995, corresponden a conceplos que se devengan periodicamente, por lo que figuran

dentro de las variaciones del Fondo de Rotacién de la explotacion.

[.as variaciones en los depositos a corto plazo, sc deben a la reduccion de los

depositos y flanzas recibidas que provoca un aumento del Capital Circulante, v, por otro

“Cf VACAS GUERRERD, €. Op. Cit. Pag.: 236.
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fado, 1a reduccion de los depositos constituidos a corto plazo provoca la disminucion

del Fondo de Rotacion.

[.os ajustes por periodificacion se consideran de la explotacion y recogen las
variaciones tanto de Activo como de Pasivo. Si en determinadas circunstancias,
conociéramos la composicion de los mismos e incluyera ajustes por operaciones ajenas

al ciclo de explotacién, podriamos extraerlos y clasificarlos como atipicos.

COMENTARIOS SOBRE LA APLICACION DEL, MODELO
PROPUESTO

[.a distribucion de las partidas en ¢l modelo propuesto, permite distinguir

faciimente las operaciones de la explotacion de las ajenas o atipicas.

Observamos que son las operaciones de la explotacion las que generan recursos
micntras que las aplicaciones por operaciones por operaciones complementarias v
ajenas a la explotacion han sido mayores que los origenes. Este hecho no sc pone de
manifiesto en ¢} modelo oficial de Cuadro de Financiacion claborado por la empresa, ni
se deduce en la cuenta de Pérdidas v Ganancias, donde los resultados financieros y
extraordinarios son ambos positivos en 1.996. Debemos recordar que tas subvenciones a
la explotacion se han considerado como complementarias a la explotaciéon para no

desvirtuar ¢l anatisis de la actividad principal, lo que refuerza el anterior razonamiento.

l.as actividades de inversion absorben mas recursos de los que generan debido a
gque la empresa ha incrementado su inmovilizado, principalmente ¢l material (se
realtzaron 1tmportantes reformas en algunos establecimientos). Las enajenaciones de
mmovilizado financicro proporciona mas origenes dc los que se aplican para
adquisiciones. Debemos recordar que las enajenaciones por inmovilizado financiero,

incluyen en 1,996 la parte de depositos a largo plazo que corresponde al inmovilizado
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material v que no tenemos informacion suficiente para conocer su cuantia cxacla.
Ademas, nccesitariamos conocer ¢como se han producido las enajenaciones dc

Inmovilizado para poder interpretar correctamente las actividades de inversion.

lin 1.995 se reduce capital mediante la devolucion de Inmovilizado y una
pequefia parte en metalico. tsta operacion figura separadamente como origen en
actividades de inversion y como aplicacion de actividades de financiacion, pero la

variacion neta s¢ corresponde con la cantidad entregada en metalico.

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

reduccion es sigmficativamente superior durante el gjercicio 1.996.

Para dicho afio debemos destacar que las disminuciones sc¢ producen
principalmente por elementos ajenos a la explotacion, por lo que en realidad la
financiacion del proceso productivo ha disminuido menos de 1o que muestra ¢l Cuadro
de Frnanciacion formulado por la entidad. Esto es, han sido los elementos de circulante
ajenos a la explotacion los que han liberado recursos para financiar el exceso de

aplicaciones sobre origenes de fondos permanentes.

Las vartactones del Capntal Circulante de ta explotacion, provocan una
disminucion del mismo de 248.292 000 ptas., frente a la reduccton total del ondo de
Maniobra de 2.708.931.000 ptas. Iisto supone que del total de la variacion neta, solo ¢l
9,16% corresponde a alteraciones de elemenios de circulante vinculados directamente

al ciclo de explotacién.

Destaca ¢t fuerte incremento de las deudas con proveedores, que provoca la
disminucion mas importante dentro de las operaciones de Ta expiotacion. A priori, no
tenemos informacion suficiente para saber si se debe bien a un fuerte incremento de las
compras o servicios recibidos motivado por ¢l incremento de actividad, bien a una
alteracion en fas condiciones de pago a los proveedores. Sin cmbargo, comparando las

compras realizadas en 1.996, con la informacion sobre este punto que figura en las
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Cuentas Anuales correspondicntes al cjercicio 1.995, vemos que las compras han
incrementado Gnicamente un 2.84% de un afio a otro, mientras que las deudas con
proveedores aumentan un 31.77% este periodo economico. De modo que parece

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

De los elementos de circulante ajenos a Ja explotacion, la disminucion mas
importante se debe a las inversiones financieras a corto plazo y el incremento de las
obligaciones respecto a la Hacienda Pablica por la reduccion de capital realizada en

1.995,

I'n delinitiva, vemos gue en 1.996 el exceso de aplicaciones scbre origenes de
tondos permanentes, se ha financiado basicamentc con la disminucion del Caputal
Circulante ajeno a la explotacion y con los recursos generados por las operaciones de la
explotacion. Por tanto, parece que, de scguir esta tendencia, fa fuerte disminucion del
Fondo de Mantobra que se ha producido durante el ejercicio 1.996, no debe provocar
dificultades linancicras a la firma, puesto que la actividad principal parece funcionar de

forma razonablemente eficiente.

[a disminucion del Capital Circutante cn 1.995 fue infenior a la que se produjo
al ano siguiente. Pero, al contrario de lo que ocurrio en 1,996, la disminucién se debe a
los componentes del Capital de Trabajo afectos a la explotacion, va que los atipicos

aumentan en este gjercicio.

[n los componentes vinculados a la actividad principal, destaca la disminucion
de Jas deudas con los proveedores y ¢l incremento de los derechos de cobro de los
clientes, Sin embargo estos incrementos del Fondo de Maniobra, no son suficientes para
compensar la fuerte disminucion de la tesoreria. Iista acusada reduccion de la hquider
del ¢rercicio, condiciona en gran medida, que los componentes del Capital de Trabajo

vinculados a la explotacion. experimenten una disminucion neta.
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Dentro de los elementos ajenos a la explotacion, el incremento mas significativo
corresponde a las inversiones [inancieras, pero no fogra compensar el fuerte descenso

de la tesoreria.

Sin embargo, a traveés de este analisis podemos estudiar la situacion existente del
proceso productivo v ¢l equilibrio financiero en un momento determinado. pero no
podemos precisar si se corresponde con la sHuacion optima o ideal porque para ello
necesitamos datos adicionales que deberia proporcionar la Contabilidad interna o de

gestion y que no figuran en las Cuentas Anuales.

Ademas, seria interesante elaborar el Fstado de Tesorcria formulado cn el
Documento de AECA, como complemento al modefo de Cuadro de Financiacion
propuesto, para tener una vision mas completa de la situacion cconomica-financicra de
ta firma, pero para ello tendriamos que tener informacion sobre los movimientos de

tesoreria que se han producido durante los dos ejercicios analizados.
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ANEXQO: CUENTAS ANUALES DE PARADORES DE

TURISMO, S.A
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PARADORES DE TURISMO DE ESPANA, S.A.
Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio terminado

el 31 de diciembre de 1996

CUENTAS ANUALES

Balances de situacion
Cuentas de pérdidas y ganancias
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BALANGCE DE SITUACION

PARADORES DE TURISMO DE ESPANA S.A.
EJERCICIO ANUAL 15948 (Miles ptas.}
-
ACTIVO —+EJERC. 18596 EJERC. 1995 | { PASIVO EJERC, 1996 | EJERC, 1995
] |

INMOVILIZADO | 11.996.520 { 9.805.743 ! | FONDOS PROPIOS 13.044.488 | 12.837.64%

Gasto establecimlente { 2.838 f 2784 Capttal suscrito 10.964.250 1| 10.561.250
Gasto de primar eutablecimiento ] 2.838 ! 3784 {

| | = |

inmoviilzaciones lnmaterlalas J 414,549 ! 281.312 Reservas ! 1.876.385 ! 1.362.513
Aplicaciones informaticas : 277604 38,512 Reserva legal ; #2755 - 561367
Anticipos 120 660 198 796 Ofras reservas ' 1263540 | BO1 145
inmovitizado recdo en cesion de Uso 79.220 1 81.732 Perdidas y gananchs ! 106.842 I 513.882
Amgrizaciones {63.033) (37.728) i ;

! ;

Inmovllizaclones materiales 11.555.687 ( 9.253.666 L JNGRES0S A DISTRIBUIR EN YARICS EJERCICIOS : 109.740 : 116.386
Terrenos y construceiones | 3713.051 [ 1.776.252 [ i
ingtalaciones técnicas y maquinara ’ 779.778 467.323 Subvengiones de capial 59 084 | 78.054
Qtras nstalaciones utillaje y mobiiians 7180 046 i 6.593 857 ( Ingresos difendos por inmawikzada recico en cesion de uso 49 756 i 58 137
Inmovilizado material en curse i 319357 181135 |
Otre inmovilizado l 3585804 | 3401.758 ] PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS | 155935 1 954,286 \
Provisiones | (27 946) | (746) i
Amortizaciones ; (3897404 | (3 265.953) ’ Provisidn para pensiones y abligaciones simulares 185 635 : 954 285

| | |

Inmovilizacienes financieras ‘, 23446 266.981 ' ACREEDORES A LARGO PLAZO T 250 | 250
Ctrcs crédifos | 12.799 ’ 9197 i i
Depésitas y hanzas laigo plazce A 10647 ; 257.784 Ctros acreedores [ 250 i 250

E Fiarzas y depésios recibidos | %0 250
i Proveedores Inmovilz L/P ’ g | o]
i n — ; .

AGTIVO CIRGULANTE . - T _erezar2 | _ BAs2.381 | ACREEDORESACORTOPLAZO . . . ... ._-.j_, 5348379 __ 4.019.557

E s e =

Existenclas | 543,789 ! 532.765 Acreedores comerclales ‘ 2.757.348 2.096.871

Materias pnmas y olros aprovisionamientos 543 789 532.765 Anticipos recibidos por pedidos ! 52 1114 f 43949
Deudas por £OMPras 0 prestacian de senacios el { 7485485 1875150
| Deudas por efeclos a pagar [ 215752 177 773

| ;

Deudores i 1.493.615 1.162.070 Ctras deudas no comerclales 2.579.204 | 1,913,598
Clientes pof venlas y prestaciones de sefrvicios 1.622.605 12341478 Administraciones Publicas 1.507 625 : 672.350
Deudores varios 94 991 99.202 Clras deudas H 76 006 ! 58 517
Personal 75.961 | 54,8232 Remunetaciones pendientes de pago ,l G87 602 1133072
Administraciones Publicas 142 647 } 70 434 Fianzas y depésilos recibidos a cono plazo ! 1672 5 657
Provisiones } (447 589y | {296.576} }

| %
Inversiones flnancieras temporales 3.474.806 [ 5.277.739 ‘ ‘
Cartera de valores a conto plazo > 3.467.963 5273.148 i ‘_
Depdsitos y fianzas a corto plazo 7.243 4 591 i :
I
Tesoresia J 1220433 | 1.004.108 ! ‘
: |
‘ i i
AJustes por pericdificaclon 29,623 ; 75.649 ! Alustes por perlodificacién | 11.827 9.090
‘ | !
; ! !
TOTAL ACTIVO 18,758,792 17948924 | TOTAL PASIVO i 18.758.792 17.948.124
[ i
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PARADORES DE TURISMO DE ESPARA S A

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

EJERCICIO ANUAL 1,398

(Miles du ptas.)

" RESULTADO EJERCICIO (BENEHGIOS) - -~

L 513882
]

I

DEBE EJERC.19%¢ T EJERC.1336 | HABER | EJERC.1934
|
GASTOS ) INGRESOS {
|
" Aprovisiohamientas 4.674 488 ] 4438202 Imgorts neto de la £Hra de negoctos E 24.606.813
Consurmos 4 574 485 ‘f 4.435 802 Ventas i 21506 813
Gastos de personat 11.889.203 | 11.611.98¢ Otros Ingresos de axplomeidn ‘ 178 638
Sueldos,salatios y asimilados £.828 288 i 8.703.709 IAQtes0s ACCASONOS y Olros de Geslon | 128 876
Cargas sociales 2822138 L 2762087 Subvenciones ; 46 655
Pensiones y similares 126 730 [ 145313 i i
\
Datacién para amorbzacidn dei inmavilizade B40.084 f 787348 ’ !
| i
Varlacién provisiones de tréfico 146,092 ] 47888 ! |
Vanacion de provisionss y pérdidas de créditos incobraties 146 032 47.555 E
Otros gastos de explotacidn 4504861 ‘ 4040773
Servicios axteriores 4707221 ! 3915000 '
Trbutes 211959 105 466 f
Oiros gastes de gastdn carriente PEE-IA 20214 i
[ . _ BENERCIOS DE EXPLOTACION 101401 | 748993 11 - TR pEROIDAS DE EXPLOTACION 3 i gl
| I ‘[
; |
Gastas fingncleros y asimladss 196,427 ! 186.643 Ingresos de otros valores negoclables | ! §42.791
Por deudas con tercercs y gastos asimiados 195 427 185 843 De empresas tusra del grupo " J 5432 708
|
Diferenclas negativas de camblo 140 167 Otos intsteses & Ingresos asimilades J | 13180
Otros intareses [‘ 33150
| |
Dtisrynoiss positivas de camblo J 18.381
| | |
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS ! 263 497 } 412.619 L RESULTADOS FIMAHSIEROS WEQATIVGS | | 0
- i . [ | !
BENEFICIO ACTIVIDADES ORDINARIAS ¢ 354.808 1162432 (b " PERDIDAS ACTOVIDADES ORDINARWAS_ ~ ¢ @ & 0
t f I ‘ 7
Varlachdn du las provisionss de Inmovilizado | 27.200 i ! {7.248) ‘x Bensficlos procedantss de inmrovilizsde £38
i i
Pérdidas procedentss del inmovilizade 1 16074 i £6.318 ! Subvenciones de captal transferidas a resultados datejerc, i 87,839
l ‘ :
© Gastos extraordlharios i 79,844 ! [3:1 0 51 ingresos extrunrdinarics 18 884
Qastos y pérdldas de otres sjerclelos 4 764.164 70.702 ] Ingresos ¥ Beneficlos de otres jajeiclos 163.308
1 RESULTADCS EXTRAQRDINARIOS POCITVOS | 101.644 ] [ RESULTADOS EXTRAORDINARICS NEGATIVOS 454301
F— | | 1l
“BENEFICIOS ANTES DE IMPLESTOS | asg542 ] 0 707537 T " pERDIDAS ANTES DE [MPUESTOS : g -
" Impussto sobre sociededes l 149,693 | 133.843 1
306843 l RESULTADO EJERCICID (PERDITIAS) _ 0
[ i A P —
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Mecmoria
Ejcreicio anual terminado ¢l 31 de diciembre de 1996

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyé ¢l 18 de enero de 1991 {con cfectos 1 de encro de 1991} por
transformacion del Organismo Auténomo "Administracion Turistica Espafola” en la Sociedad
Estatal "Paradores de Tunsmo de Espafia, S.A.", de acucrdo con lo dispuesto en la Ley 4/1990
de 29 de junio de Presupuestos Generales del Estado para 1990. De acucrdo con lo establecido en
dicha Ley, la Socicdad Estatal “Paradores de Turismo de Espafia, S.A." proscguira desde su
constitucion formal, sin solucion de continuidad, las actividades del Orgamismo Auténomo
"Administracion Turistica Espafola”, subrogandose en todos sus derechos y obligaciones,

Por acuerdo del Conscjo de Ministros de 14 de diciembre de 1990 se aprobé el texto inicial de los
estatutos de la Sociedad y se fijo un capital soctal imicial. {Apartado 10).

El objeto social es la gestion y explotacion de la red de establecimientos ¢ instalaciones turisticas
del Estado, asi como la realizacién de otras actividades relacionadas con el abjetivo expuesto que
el Instituto de Turismo de Espafia pueda encomendarle. Para ¢l cumplimiento de dicho objeto, la
Sociedad podra llevar a cabo actividades empresariales de caracter turistico por st © e¢n
colaboracion con otras empresas piblicas o privadas.

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

La actividad actual de la Sociedad es la gestion y explotacion de una red de establecimientos ¢
instalaciones turisticas compuesta por 83 paradores de turismo y 2 hosterias localizados en la
Peninsula Ibérica, Cananas, Ceuta y Mchilla.

La titularidad de los terrenos y edificios, donde estan ubicados cstos establecimicntos,
corresponden, basicamente, al Estado Espaiol (Apartado 7).

El 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizé con el Instituto de Turismo de Espaiia (Turespaiia)
¢l “Pliego de concesion del uso y ocupacion de los edificios ¢ instalaciones de los Paradores de
Turismo a Paradores de Turismo de Espania, S.A.”. Con fecha 31 de Marzo de 1.997, (pero con
efecto de 31 de Diciembre de 1.996 para las inversiones realizadas por la Sociedad, por cuenta de
Turespana, hasta esa fecha), se modificd dicho Plicgo, actualizando lo establecido anteriormente
en cuanto a objeto, duracion y fines de la concesidn, las caracteristicas del canon por dicha

concesion y el nuevo marco de competencias ¢n la realizacion de inversioncs cn la red de
Establecimicntos.

BASE DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Imagen fiel y prncipios contables.

Las cucntas anuales s¢ han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad,
habi¢ndose aplicado las disposiciones vigentes en materia contable con objeto de mostrar la
imagen ficl del patnmonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Socicdad.
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3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

por ciento del beneficio del ejercicio v desti I
resorvan popeal det ) y destinando el resto del mismo a

4. NORMAS DE VALORACION

Las cucntas anuales sc han preparado de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente

aceptados, establecidos en la legislacion vigente. En particular, sc han aplicado las siguicntes
normas de valoracion:

a) Gastos de establecimiento
Correcsponden a  gastos cspecificamente relacionados con la apertura vy reapertura de

cstablecinentos. Estos gastos son capitalizados, siempre que s produzea una ampliacion de
su capacidad y se prevea un incremento en los ingresos que compensen la amortizacion

sistematica de los gastos capitahizados, que s¢ realiza en un periodo de cinco afos.
-'b) Inmovilizado inmaterial

Los programas informaticos adquiridos s¢ valoran a precio de adquisicion y su amortizacién sc
realiza en un periodo de cinco afos.

Los anticipos corresponden a pagos para a realizacion de programas informaticos, que todavia
no estan operativos. Estos anticipos no se amortizan.

El inmovilizado recibido en cesion de uso corresponde al inmovilizado material recibido de la
Diputacion de Ciceres en la apertura del establecimiento de Caceres. Figura en el activo por el
valor de cesion, teniendo su contrapartida cn ¢l pasivo en la cuenta de Ingresos diferidos, que es
imputada a resultados, como ingreso extraordinario, en proporcidon a la  amortizacién
contabilizada de los activos cedidos. Dicha amortizacion se calcula cn base a vidas utiles
similares a las del inmovilizado material.,

¢) Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en inmovilizaciones materiales estdn compucstos basicamente por la
aportacion de biencs efectuada en la constitucion de la Sociedad el 18 de enero de 1991 (con
cfectos | dec enero de 1991) junto con los adquiridos por la Sociedad desde dicha fecha. Se
encuentran valorados a coste de adquisicion menos la amortizacion acuniulada correspondiente a
partir de la fecha de constitucién de la Sociedad.

Los bicnes correspondientes a las dotaciones de los establecimientos (vajilla, cristaleria, lenceria,
etc.), figuran en el balance por una cantidad y valor fijos, dado que su valor global y
composicion no varian sensiblemente, y siguiendo la practica habitual en el scetor de hosteleria.
Su importe es de 1.683.293.000 pesetas. Durante el gjercicio 1996 sc ha incrementado la
dotacién de los establecimicntos en 44.352.000 pesetas, por la reapertura del Parador de
Turismo dc Avila y las Cafiadas y por las ampliaciones rcalizadas cn otros Establecimicntos.

Existen ciertos objctos artisticos {cuadros, tapices, etc) situados cn los paradores de turismo y
hosterias y propicdad de la Sociedad, que han sido repistrados con valor cero, dada la dificultad
de determinar su valor venai.

BARLLGLL T E



Las reparaciones y los gastos de mantenimicnio se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
¢l periodo on que sc producen. Los costes de ampliacion y mejoras importantes que dan lugar a
una mayor duracién del bien son capitalizados como mayor valor del mismo.

La dotacion a la amortizacion sc calcula sobre ¢l coste de adquisicion, aplicando los porcentajes
anuales que s indican a continuacion para amortizar los clementos de acuerdo con su vida util :

Porcentajes medios

* Construcciones ............. e e 1,40 %
* Instalaciones técnicas y maguinaria;
= InStAlACIONES TECIICAS ..\ oo it e e et e 5,30%
= MAGUINATIAL ..o 7,80 %
* Otras instalaciones, utillaje y mobiliano
- Otras instalaciones......... ST S O PO P PP TR PP PR PR 6,60%
S U e e e 11,10 %
s MOBIHAIIO e e 8,50 %
* Otro inmovilizado
- Equipode Oficina......................... ST PO USRI PPR 10,30 %
- Equipos informaticos ... U U VUSSP U URURRURRTION L 16,10 %
- Elementos de transporte ... ..o 11.30%
= Otro ImovIZAAO . ... e 6,40 %

Las dotaciones (vajplla, cnstaleria, lenceria, etc) no se amortizan, considerando las reposiciones
de las mismas efectuadas en el ejercicio como gasto, El gasto por este concepto en ¢l gjercicio ha
ascendido a 87.546.000 pesctas v sc encuentra incluido como "Otros gastos de cxplotacion-

Servicios exteriores”. S¢ ha cfectuado una provision de 27.200.000 pesctas para cubnr clementos
en mal estado y obsoletos.

d) Inmovilizactones financieras.

Las mmovilizaciones financieras se encucntran a su precio de adquisicion que corresponde al
valor de reembolso.

el Inversiones: financicras temporales
La cartera de valores incluida en este cpigrafe sc valora a precio de adquisicion.

1)) Existencias

Las materias primas y otros aprovisionamientos sc valoran a precio medio de adquisicion o a
valor de mercado, si éste fuera inferior.
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g) Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera s¢ valoran en pesetas al tipo de cambio oficial en la fecha
de su formalizacion. 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 imputandolas a resultados, si son negativas, o al pasivo del balance
como mngresos a distribuir en varios jercicios, si son positivas.

h) Subvenciones de capital

Corrcsponden a subvenciones concedidas y cobradas, para la adquisicidn de inmovilizado
material y se consideran como ingreso de acuerdo a la vida atil estimada de los elementos de
inmovilizade, constderando las bajas producidas, para cuya financiacién han sido obtenidas.

] Provisiones de trafico

Las dotaciones para cubrir los ricsgos de insolvencias en la realizacion de los saldos de deudores,
se efectian en una base especifica, para cubnir los riesgos por tasolvencias identificadas a la
fecha del balance.

i), Pensioncs y otras obligaciones frente al personal

La Sociedad cj‘sté obligada por convenio colectivo y por los acucrdos establecidos con cl
personal, a satisfacer ciertos pagos al personal en el momento de su Jubilacion.

Sobre la base de la valoracion actuarial de dichos compromisos cfectuada cada afio, s¢ ajusta el
saldo de la proviston existente.

Las mdcm.nizacioncs a pagar a empleados por despidos que pudicran producirse como
consgf:ucnc;a de reajustes de plantilla u otros motivos no imputables a ellos, s¢ calculan en
funcidn a los afios de servicio. Cualquier gasto por este concepto sc carga a resultados a medida
que s¢ produce.  En 1996 estan registradas por este concepto 208.673 000 pesctas, en el epigrafe
de sueldos, salarios y asimilados, dentro de los gastos de personal,

k) Impuesto sobre Sociedades

Se calcula en funcion del resultado de las operaciones del ejercicto, teniendo on cuenta las
difercncias permancntes y temporales entre ¢l resultado contable y fiscal.

Iy Ingresos y gastos

Se reconocen cn ¢l periodo cn que se devengan.

e r——
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5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El movimiento durante 1996 ha sido ¢l siguicnte:

Miles de_pesctas

Coste Amortizacion  Valor ncto
- Saldo al 1 de encro de 1996 4184 (400) 3.784
- Aumentos 0 {846} (9463
- Saldo al 31 de diciembre de 1996 4.184 (1.346) 2.83%
‘{ 6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

i El movimiento de las distintas cuentas que componen este epigrafe, durante 1996, ha sido el

-~ siguiente:

Coste

Aplcaciones Informibtcas
Anbcipos de aplicaciones Informatcas

{ {nmovilizado reaibido en cesidn de uso
! * Instalaciones y Maguinana

= Owas Instalaciones y Mobidiano

* Otra inmowviizado

’ TOTAL
fmortizacion
Aplicaciones Informatcas
inmovilizado recibida en cesian de so
" butadaviones y Megquunuss
= Otras Instalaciones y Motnbano
* Cuo lnmovilizado

TOTAL,

. YALOR NETQ

Existe un total de compromisos de

diciembre de 1996, de 17.500.000 pesctas.

Mies de pesetas
Saldo o
I de enese
de g6 _Altas _Baas Temspasos
38312 1485¢ {16 389) 140872
198.796 163.449 (163) (240.822)
8L.132 ¢ 2412y 9
40.065 0 ] e
41,667 0 a4y o
0 Q 9 ¢
319.040 178.368 {19.764) o
(14.32%) (2%.514) 10370 0
{23 400) {7558) [ 0
(1005 [RRRI B o 0
{13 348) 14207 1395 0
e .0 .0 S
I7.7Im (37070 TRIT) 0
181,311 141.236 {1.9%%) ¢
compras por inmovihzado wnmatenal, al 31

Salda al 31
de dicernibne
_dc 1996

277604
120.660

79.300
40065
39.235

JR—

ATISR4

0031.472)

(2% 363
{13 40y
o lod)

0

{63 03%)

414549

de
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7. INMOVILIZACIONES MATERIALES

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

el siguiente:
Mcs de peyetas
Saldo o Saldo u! 31
| dec enero de diqiembre
de 1996 Alas _Baas Traspases _de 1996
Cosle
. 3713051
Temenos y Construcqones 1736252 i BOB 086 o 1287 :
Lr:sulanu);c: UWcticas y maqunana i 467313 151078 (%.142) 170517 79 77(?
Crras instalecones, ubllaje y meblbiano 4683 897 280.281 {112 208) ME076 7.180 046
Inmovilizaciones matenales en curso 183,135 824228 (37117 {628.730) 39357
Ouo inmoviizado 2078 _183.054 D) 1,87 _2.388804
12310 343 R (188 058; 1 15381 O}
ATeTizAcon
Construcciones (28 799) (15.458) 1} 0 (44237
Instlaqiones LFCTuCAs ¥ MaGuUInAna (123163 ( 34 356) 4832 20 (154.667)
Otras mstalaciones, utillaje y mobibano (2.657.18T) (602 198} 60 162 [i0)] (2.199.243)
Otro inmovilizado 4548043 {140 434) 3024 0 (599 7M
[3263953) _{B02 066) el 8 o970l
Provusidn — {752 _{37.200) Q __ L __(279%)
VALOR NETO 9.153.668 1.419.461 {117.440) [} 311.555.637

E) capitulo de altas incluyc ¢l coste de las nversiones en inmovilizado material realizadas por la
Sociedad en los Establecimientos durante 1.995 y 1.996 por cuenta de Turespafia y que de
acuerdo al nuevo Pliego de concesion, (apartado 1) pasan a ser, definitivamente, propiedad de la
Socicdad. Estas inversionts estaban originalmentc como depositos constituidos a largo plazo
dentro de inmovilizaciones financicras (apartado 8).

Adicionalmente, la Sociedad utiliza en su explotacion terrenos y cdificios donde estan ubicados
los Paradores y Hosterias, cuya titulandad corresponde, basicamente, al Estado Espafiol, por lo
que su valor no figura cn estas Cuentas Anuales.

Al igual que en ejercicios anteriores, la Sociedad ha registrado un canon que en 1,996 ha sido de
417.200.000 pesctas, por la utilizacion de la red de cstablecimientos. E} importe total del canon
ha sido cargado a Pérdidas y Ganancias en el epigrafe de Scrvicios Exteriores y el importe
pendiente de pago al 31 de diciembre de 1996 que asciende a 312.900.000 pesetas esta incluido
en cl pasivo del balance, dentro de "Deudas por compras o prestacion de servicios”.

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

El lnmovilizado Material totalmente amortizado al 31 dec diciembre de 1,996 ascendia a

575.000.000 pesetas, corvespondiendo principalmente a Otras instalaciones, utillaje y mobilario y
Otro inmowvilizado.

-
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8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El movimiento de las distintas cuentas que componen cste cpigrafe durante 1,996, ha sido cl
siguicnte:

miles de pesctas

Saldo al Saldo al

01.0196 Aumentos Bajas 31.12.96
- Créditos a largo plazo al personal 9197 12216 (8.614; 12.799
- Fianzas constituidas a largo plazo 4213 7.545 (1.111) 10.647
- Depésitos constituidos a largo plazo 253 571 1.694 609 (1948 180) 0
- TOTAL 266.981 1.714.370  (1.957.905) 23.446

El capitulo de bajas de depésitos constituidos a large plazo, incluye ¢l coste de las inversiones en
inmovilizado matenal realizadas por la Socicdad ¢n los establecimientos y que de acuerdo con el
nucvo Plicgo de concesion, (apartado 1), son a cargo de la Sociedad, (apartado 7).

9. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

Cartera de valores a corto plazo

El detallc ¢s como sigue: Tipo mt?dio |
de interés Miles

_anualSe  depesetas

Titulos de renta fija

8,36 3.450.000
- Intcreses devengados 12563
TOT A L e e, 3.467.563

Los titulos que componen la cartera de valores vencen en 1997,

10. FONDOS PROPIOS

E-;l movimicnto de las distintas cuentas quc componen este cpigrafe durante el ¢jercicio 1996 ha
sido el siguiente:

PAKADORES DE TURISMD DE ESPANA.S A RitUltery 3+ 25013 WADRIN « TILT 491715 61 03
CLHTHAL DE HT SERVAS REMUITiA 1= 2012 MAL = TELE codT 575 o b b 70 hese s b2 F A (911581, G0 &7



Miles de pesctas

CapiFaI Reserva Otras Pérdidas y
_ suscrito ]cgal_ reservas ganancias
Saldo al 1 de cnero de 1996 10.961.250 561.367 801.146 513.882

Distrib. resultados ¢jerc. 1995:

Dotz§c1ép de reservas 51388 462.494 (513.882)
Beneficio ejercicio 1996 -

0 - - 306.843
Saldo al 31 de diciembre de 1996 10.961.250 612.755 .263.640 306.843

== ———— —_——————

[y

a) Capital suscrito

El capital de la Sociedad, al 31 de diciembre de 1996, cstd representado por 43 845  acclones
nominativas de 250.000 pesctas cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por la Direccién
Gencral del Patrimonio del Istado, mediantc aportacion de todos los biencs, derechos v
obligaciones de que ¢l Organismo Auténomo "Administracion Turistica Espanota” era titular al
30 de junio de 1990 (apartado 1) y después de la reduccion de capital efectuada en 1995,

b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anédnimas las sociedades deberan
dotar un minimo del 10 por ciento del beneficio del ejercicio a rescrva legal hasta alcanzar ¢l 20
por ciento del capital social. Esta reserva sélo pucde utilizarse para cubrir, en su caso ¢l saldo
deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias, si no cxisten otras reservas disponibles para este fin,
y para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10 por ciento del capital
ya aumentado.

c) Otras reservas

Corresponde a la reserva gencrada en la constitucion de la Sociedad efectuada ¢l 18 de cnero de
1991 y a reservas voluntarias. Las reservas incluidas en este capitulo son de libre disposicion.

11. SUBVENCIONES DE CAPITAL

El movimicnto de esta cuenta durante el gjercicio 1996, para cada una de las subvencioncs
concedidas, ha sido ¢l stguiente:

Telematica Mehlla Total (miles ptas) -
- Saldo al 1 de enero de 1996 56.517 21.537 78.054
- Subvenciones concedidas y cobradas 0 9.650 9.650
- Ajuste (1.080) 2.970 1.890
- Aplicacion como ingreso en 1996 (25.460) {(4.150) {29.610)

- Saldo al 31 de diciembre de 1996 29977 30.007 59.984




Los conceptos “Telematica” y "Meclilla"
Comunidad Econdémica Europca conjun

objeto de fomentar la utilizacion o mejorar cl

telecomunicacion (informaticos) cn los paises de la Co
del Programa Melilla para el desarrollo estructural de dicha ciudad.

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

El movimiento durante ¢l cjercicio 1.996, ha sido el siguiente :

- Aplicacion como ingresoen 1996 ... (7.558)
.................. e, (1L018)

13. PROVISIONES PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

El movimiento durante ¢l ¢jercicio 1996, ha sido cl siguiente:

Mitesdepesctas
- Saldoal 1deencrode 1996, .., 954 286
- Dotacion en ¢l €JerCicio.... . 30.904
- Regularizacion provisidn al | de Encrode 1.996 ... ...{815.636)
- Pagos en el €Jercicio. ... e {13619y
- Saldo al 31 de diciembre de 1996 ... 155.935

Al 31 de diciembre de 1996 se ha efectuado Ia valoracion de los compromisos existentes a csa
fecha utilizando las siguientes hipotesis:

- I CTES L CIICO . oee et e e e 6,0 %
- Crecimiento del indice General de Precios al Consumo ............... OO P URR 3,0 %
- Crecimiento anual de retribuciones e indemnizaciones fijas ... 3,45 %

De acuerdo con estas hipdtesis, tomando como edad de jubilacion los 65 afios y sobre una base de
datos de personal individualizada, ¢l valor de cstos compromisos a 31 de diciembre de 1996
asciende a 155.935.000 pesctas.

En base al mencionado estudio actuanal, la dotacion para 1996 supone 30.904.000 pesctas
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 ¢l ejercicio
1996.

corresponden a  dos subvenciones concedidas por la
_ tamentc con ¢l Fondo Europco para el Desarrollo
Regional (FEDER). La primera se incluye dentro del programa Telematica 1991/93, con el
acceso a los servicios avanzados de
munidad Europea. La segunda forma parte
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Dado que la Ordenanza Laboral de Hosteleria dejo de ser aplicable el 1 de Enero de 1.996, la

Socicdad ha reconocido en 1.996 unos ingresos cxtraordinanios de 815.636.000 pesetas por
cancelacion de la provisién, al 31 de Diciembre de 1.995, que cubria los compromisos existentes
con ¢l personal regulados en dicha Ordenanza. (Apartado 15).

14. SITUACION FISCAL

Al 31 dec Diciembre de 1.996, la Socicdad ticne abicrtos a nspeccion fiscal todos los
impuestos por las declaraciones presentadas desde su constitucion.

A la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales, ¢xiste una mnspeccion en curso para todos
los impucstos por las declaraciones presentadas, cubriendo todos los ¢jercicios abiertos a
inspeecion. No se¢ esperan pasivos adicionales por impucstos que pudicran surgir como resultado
final de la inspcecion cn curso, que no estuvicsen provisionados por la Sociedad.

Administraciones Publicas

El detaiic de cste capitulo al 31 de diciembre de 1996 s como siguc:

Miles de pesetas

Deudora:
- Impuesto sobre ¢l Valor Afadidoa cobrar......... 30.104
- Impuesto sobre Soctedades anticipado ... R 112.43]
- Oros ... USRS e 112

T O T A L 142.647
Acrcedora: Miles dc pesetas
- Seguridad Social ... e 253,795

Tmpuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas ... e 114,276
- Impuesto sobre el Trafico de Empresas ... ST U 4619
- Impucsto sobre Sociedades difendo................. e TP 106.757
- Impuesto sobre Sociedades a pagar ... U TSP 82.527
- Impuesto General Indirecto Canano ... e 4.644
- Impucstos locales (LB - LAE) .o 258.805
- Impuesto sobre ¢l Vaior Afiadido:

Reduccion de Capital 1.995 . TP 682.202 (1)

TOTAL ... EUUUURY e 1.507.625

(H Provision efectuada cn basc a la respuesta del 15 de Oclubre de 1.996, a 1a consulta planteada por la
Socicdad a Ia Subdireccién General de Impuestos sobre el Consumoa.

La C:OIICIIIB.CIOI’I del beneficio del ejercicio con la base imponible del Impucsto sobre
Sociedadcs ¢s a siguicnte

PARADUEES T1 70y 1 s
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Miles de pesclas

- Beneficio contable, antes de IMpuestos .o 456.5472
Difcrencias permanentes:

BTG IIOS 635759

Disminuciones . ... ... e .. (65T
RESULTADO CONTABLE AJUSTADO ..o 1091 644
- Diferencias temporaics, ejerciclos anterores .

Incrementos ..,........... PP PRSP O ST 21.528
- Diferencias temporales, cjercicio actual

DS NG ONES e (151.917)

INCIEMENEOS | .o e e 166596

Base imponible (Resultado fiscal) ... 1.127.851

Los cileulos efectuados en relacion con ¢l Impuesto sobre Sociedades son los siguientes:

Miles de pesctas

Dcvengada _A pagar
Cuota 35%:
- Sobre resultado contable ajustado 382.075
- Sobre resultado fiscal 394 748
Deducciones :
- Inversiones (226.292) (226.292)
- Formacion Profesional (4.133) (4.133)
- Bonificacion Doble imposicion (2.814) (2.314)
- Devoiucion de deducciones 863 863
Papos a cuenta v retenciones - (79-845)
TOTAL 149,699 - 82.527
Impuesto diferido : I =
Saldoal 1decnerode 1996 ... . {61.121)
- 35% diferencias temporales positivas €jercicio antertor ..o 7.534
- 35% diferencias temporales negativas cjercicioactual oo (53170
Saldo al 31 de diciembre de 1996 . e (106.757)
Impuesto anticipado :
Saldoal tdeencrode 1996 ... . 53.928
- 35% diferencias temporales positivas ¢Jerciclo AntCrOr ... ..o iireeerieee e, 194
- 35% diferencias temporales positivas cjercicio actual........vviveeeivniveenn, 38.309
Saldo al 31 de diciembre de 1996.............. L e e 112.431

-3
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GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

Las entidades de crédito han prestado avales por cuenta de la Socicdad antc la

Administracion Pablica por un importe de 177.679.000 pesetas y ante otros por 23.168.000

pesctas.
16.  INGRESOS Y GASTOS
a) Cifra dc negocios
La cifra de ventas ¢ ingresos dc cxplotacion de la Socicdad durante el_ ejercicio, distribuida por
. M N
mercados geograficos cs como siguc: Miles de pesctas
- POIMIISUIA -+ eee et es e 21.275.130
- Ceuta y MEIIIA . ooooooim i 535.857
- Cananas ...........co.--. 3 '6'8'5—1?9
T O T A L oo 22.496.116
b} Consumos de aprovisionamicntos

El detalle de este capitulo ¢s como sigue:

Miles de pesetas

- COMPFAS . e ST PURUUURIORRRR 4.585.509
- Aumento de existencias de materias primas
Y OLTOS APFOVISIONAITUCTIOS ....o.eoieisori s oo e s (11.024)
T O T A L 4,574 485
c) Personal
El namero medio de empleados distribuido por categorias, durante ¢l cjercicio, ha sido el
stguicnte:
* Pcrsonal no sujeto a convenio:
- Personal DErCCEIVO Lo e 92
- Otro personal de Servicios Centrales ... 57
* Personal no sujeto a convenio gencral
- Convenio Hostal San Marcos ... PO USUUUU RSP 120
- Convenio Hostal Reyes Catolicos ..o 157
* Pcrsonal sujeto a convento general .. OSSO U PSP ~3.164
TOTAL SR T TR ~.3.590
d) Vanacion de provistones y pérdidas de crédito incobrables
—Miles de pesetas
- Variacion de la provision para insolvencias ... 146.012
- Fallldos ..o 70
TOTAL ... PR PSP 146.082
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¢) Remuneracion de los miembros del Conscjo de Admunistracion

El detalle de la remuneracién devengada por los nuembros del Conscjo de Administracion durante
¢l gjercicio es cf siguiente:

.................................................................................... 33.072

DICtas. ..o 18.703
T O AL 51.7715

) Resultados extraordinanios

. Gastos extraordinanos :

LLas partidas mas sipnificativas son

- Gastos nor cicrre de Carmona, . - 64.018
TOTAL . BT e, 64,018

Gastos v pérdidas de gjerciclos antenorss.

Las pariidas mils stgnificativas son

Miles dc pesctas

- Provision Impuesto sobre Valor Afadido:
Reduccon Capital 1995 TSRS 682.202

- Gastos de personal Lo e 35.901
Rewulanizacion limpuestos Locales. RSO 12__9;&3_
O T A L 731.091

* Inpreses v beneficios de otros gjercios

Las partidas mas significativas son:

- Cancelacién Provision para jubilaciones, al 31 de Diciembre de 1.995,
por deropacion de la Ordenanza Labora! de Hosteleria (Apartado 13)............ 815.636

- Exceso provision de pastos personalde 1,995 51.503
TOTAL B e 867.139

17. CUADRO DE FINANCIACION

E! cuadro de financiacion correspondiente 2 los cjercicios 1996 y 1995, es el siguiente:

LT T T S R T I B TP Rt TYRAT R e
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A) ORIGENES ¥ APLICACION DE FONDOS ] Mies e plas
L APLICACIORT Y o SR LI E 11 T CRIGENE S,
r Recursas aplicados en |18 0peraciones ... Recursos £ :ocedentes de las oparaclonss........... a17.000 | 131478
Gaslos de primer astablecimisnia 1} at84
Adquisitian de inreowlizado
keaterial {aeto) 3200 827 1 G beensins L T fapilal 9650 1.947
Inmaleiial - 10y 308
Finarcieio 1.7:4 372 Trgenacits sengviizadd inanciero 1.913 878 4]
Devolug te minovil.zado material al accionista par
Reguccidn de capial c 4,529 126 | rezuesion de camral [ 4.927.439|
i ! Bcendarey o argo o pet fisnzas ietibidas 4 100
Provis.ones para riesyos ¥ §astos 11613 11,638 [ Enaenacdn canavilboge mateial 35430 2255
Traspase @ -.P. de inmovilizacionas financieras 42916 7261
TOTAL APLICACIONE S [P 5127824 [JEEER ] TOTAL ORGENES e TALAT 2251285
EXCES0 BE CRIGENES SOBRE APLICACIONES a 3| ERCESO LI APLICACIONES SOBHRE DRIGENES 2.708.950 24352
[AUNENTO CE CAFITAL CIRCULANTE) \ (DISKENUCIC Y OE CAPITAL CIRCULANTE}
i F 5127834 | 494,

[B) VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE ]

Miles de plas

Existencias

Deudcres

Acrecdores

Inversiones nancieras temporales

Tesuingia

Ajustes por periodificacion

S £ £ S

VARIACION CAPITAL CIRCULANTE
Aumeptos {Disminuciones)

0 22.957 o
234 545 ‘ 0 125704 o
ol -osan 0 154.193
: |
¢ <2933 | 950178 | 0
i 4.252,325
64.131 | Q
TIEE0E0 120651
2.708.950 | 0 243538 o
JA77.230 | 1.405.518E 1.406.518

Blaminoclonea
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TOTAL RECURSOS PROCEDENTES DE OPERACIONES

C) RECURSOS PROCEDENTES DE OPERACIONES Miles de ptas
1986 1995
ﬁ
BENEFICIO DEL EJERCICIO....oviiiiinennes 306.843 513.882
Mas: .
l Ootacion amortizaciones inmov, material y gastos de estabto. 803.012 777.599
| Dotacién a provision para pensiones y obligaciones similares ; 30.904 5 59975
g Pérdidas en enajenacion de inmovilizade materiai | 28.855 64640
!;, Pérdidas en enajenacién de inmovilizado inmaterial J 6.219 147
| Dotacién amortizaciones inmovilizado inmaterial | 29.514 ! 7.401
' Regularizacién inversiones financieras a largo nlazo \ 1.111 | 4.638
Regularizacion inmovilizado en curso 57.273 61,788
Regularizacién subvenciones 1.890 35.501
Dotacién provisiones inmovilizado materia! 27.200 Q
Menos:
Beneficios procedentes del inmovilizado material 30.575 539
Subvenciones de capital aplicadas en el ejercicio. 29610 87.589
Ajuste provision para pensiones y obligaciones similares 815.636 118.435
Exceso provisiones del inmovilizado material 0 7.245
417.000 1.311.763
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Memoria

Ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 1995

S 4. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

w La Sociedad se conslituyd el 18 de enero de 1991 (con efectos 1 de enero de 1991} por
t transformacion def Organismo Autdnomo "Administracién Turistica Espaniola” en la Sociedad Estatal
4 "Paradores de Tunsmo de £spafia, 8.A.", de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 4/1990 de 29 de junio
3

de Presupuestos Generales del Estado para 10390, Ue acuerdo con lo establecido en dicha Ley, la

sk

Sociedad Estatal “Paradores de Turismo de Espaia, S. A" proseguira desde su constitucién formal, sin

~

solucion de continudad, las actividades del Organismo Auténomo “Administracion Turistica Espafiola”,

subrogandose en todos sus derechos y obligaciones.

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

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

E! chjeto soctal es la gestion y explotacion de la red de establecimientos e instalacionhes
turisticas del E'stado, asf como |a realizacion de otras actividades relacionadas con el objetivo expuesto
gue el Instituto de Turismo de Espafia pueda encomendarle. Para el cumplimiento de dicho objeto, la

Sociedad podrd llevar a cabo actividades empresariales de caracter turistico por si o en colaboracidn

con otras empresas pablicas o privadas.

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

La actividad actual de la Sociedad o5 la gestion y explotacion de una red de establecimientos
e instalaciones turisticas compuesta por 83 paraderes de turismo ¥ 2 hosterfas localizados en la

Peninsula lbarica, Canarias, Ceuta y Melilin

La titulandad de los terrenos y edificios, donde estan ubicados estos establecimientos,
corfesponden al Bstado Espafiol. (Apartado 73 £1 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizé con el
| instituto de Tunsmo de Espana {Turespafia) el "Pliego de concesién del uso y ocupacion de los edificios
e instalaciones de los Paradores de Turismo a Paradores de Turismo de Espaiia, S.A". En dicho Pliego

. se establece el objeto, duracitn y fines de )i corcesidn, fijando las caracteristicas del canon por dicha
: concesidn vy ef marco de competencias en |2 rezizacion de inversiones en |a red de establecimientos.

X

pARAGORES DE TURISMO DE ESPARA S A Feo

LB TEGF. 3T, 539 03 73
Cewtiat OF FZSEAVAS: REGUENA. 3 @ 28013 MaDRG » -3 # 28013 MADRID  TECF. .37, 559 03 73
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« Aiguablava - ElHiemro

« Afties » Malaga Golf
- Bayona « Mérnda

- Bielsa « Ribadeo

= Canadas « Segovia

= Cardona +« Tuy

« La Gomera « Zamora

Las redecaraciones y mejoras de nive! de confort mas importantes, se han

realizado en los siquientes establecimientas:

. f\ié_ua_bléwa

+ Leén
+ Arcos dela Frontera - Malaga Golf
« Anies + Sanliago de Compostela
« Avila « Segovia
-~ Benavente + Toledo
- Caceres » Tordesillas
- Cafadas « Trujito :
» Cardana « Tuy
+« LaGomera « Vi
« Ll Hrorro - Zamora

« Jarandilla

Este programa de actuacién tendra su continuidad en proximos anos, al

objeto de conseguir {a imagen deseada para nuesira red de establecimientos,

Por dltimo, hay que sedalar e clerre de los Paradores de Turismo de Carmaona
y Bayona que han afectado significativamente a la cuenta de resultados del
afo y que en el transcurso de 1.997 estd previsto estén nuevamente

operativos, cuanto menos parcialmente.

EVOLUCION PREVISTA

Se ha iniciade ¢n ¢l segundo semestre del ano 1a puesta en marcha de un
nuevo Plan Comercial y Operativa que, junlo con un ambicioso plan de
formacion y de carreras profesionales para el personal, asi como con la
puesta al dia del plan informatico desarrollado para la empresa, generaran
para la Sociedad la dindmica necesana para colocarla como lider dentro del

sector.
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PARADORES DE TURISIO DE ESPANA, S.A.
Cuentas Anuales e informe de Gestion
correspondientes al ejeri:icio terminado

¢l 31 de diciembre de 1995

CUENTAS ANUALES

Balances de situacion
Cuentas de pérdidas y ganancias
Memoria

INFORME DE GESTION
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PARADORES DE TURILMO DE ESPANA B.A.

BALANCE DE BITUAJION

EJERCICIO 1928 {Milen ptay)
| ACTIVO EJERG. 1926 | GJERC. 4ty |l PASIVO | edeme.1s9s | EJERG. 133
_— I | O — e — ]
IHMOVILIZADO $.208.743 14342508 “ FONDOS PROPIOB _1}_337.645 _ 172817492 |
Gusto estrblectmients PRIT 0 Caphal susarito 10861280 | 16.898.280
Gaslo ge primer establecimiento 3.784 1 0 |
: I
inmovitzaciones inmeterisles 251312 J 418,884 Ressrvas 1.262.613 ‘ 1.324.072
Aplicacionss informat.cas 38,512 27.008 Reserva lega! S61.387 557.523
Anticipas ; sa7eE 82538 Ctras resenvas 20148 | 758 560
Inmovilizado recibido en cesizn Ce Lso 81.732 | 35C.8528 J '
Amortizaciones {37.728) ‘ {82,740} i Pardidas y Qanancies (Benefcic} 513,632 | 3IB.440
nmovillzecionss muterisies s.183.468 15411088 " INGRESDS A QISTRIBUIR [EN VARIOS EJERCICIO8 ] ]
Terrenos y construcciones 1778282 ‘ 3.101.892 y
lnktelagiones tachices ¥ MAg..nana 487323 4 04 592 Subvenciones de capita ‘ 128175
Otres instalaciones witiaie y mobiar o ! 68.883.867 | 8.605.391 ingrascs ditendos por infriovil. fecibide en cesién de uso [ ! 305 287
IAPCviizado materal &0 Turss 181.125 8.7 i M
Crro Inmevlizado 3421758 g4 TER PROVISIONES PARA RIESICE Y GAETOR 1.024.884 1
Provisionas (748) (7.681)
Amaruzacicnes {3.265953) {4.267.202) Provisién pare pensionds y poligaciones similares B54.289 1024 564
|
Inrevilizaciones financleras 206,981 18.886 ACREEDORES A LARGO PLAIC 150
Otros credilos 9,167 J 4510 !
Dapositos y lianzas largo plazc 257784 8.248 Otros nareedores | 50 150
: Fiarzas y depasitos sefibidos i 260 150
H H
: I !
I ACTIVO CIRCULANTE i 8.142.381 | 8.231.726 !\ __ ACREEDORES A CORTO FLAIC T do1vEsT | T3.88.353
Existansglay 512,768 l £03.738 Acresdores oomercizles 2,098,871 237%124
Materias primas y o'res pfovisionamientos 5327685 | 506.788 Anticipas recibidos poi padidos 43 p4B 38.387
l Deudas por compras glprestacian de sedvicios 1875450 I 2,300.848
i Deudas por etectos & gagar 177773 29.889
Devdores 1.182.970 1.038.36¢ Otres deudas no comwriiskes 1213888 l 1.470.081
Clisntes por vertas y preslacicnes de senic:os 1224178 1082175 Adminlstracionss Publleas 872,350 585747
Deugores varios 60202 | 84.404 Ctras deudas 98,517 146819
Rarsonal ! 54 832 14.915 Remunemcionas pandlerites de 08gT 1433072 705198
Administraciones Publicas 70.434 126.851 Flanzas y deponilos refibidos & corlo piarg ¢.a57 ! 32.287
Provisianss {280.576) {250.079) H
Inversiones financleras temporsiss $.277.73% 4,327.481 (
Carters de valores a conto plazo 5.273.148 4,303,344
Depositos y fianzas a corto plaze 4501 417
“Tesoreria 1,084,108 2348433
Ajusias por pariodificacién 76689 11,008 AJustes por periadificadién 8.0% 16477

-
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FARADORES DE TUlISMO DE ESPARA 8.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

EJERCICIO ANUAL 1938 (Miles de ptas)
DEBE | gJerc.i3%8 | EJERC.ADM il HABER EJERC.1836 EJERC.13%4
GABTOR INORESOS

* Apravislonamiantos 4430302 4205.4%8 . Importe neto de la cifra de negocios 21,506.813 20.433.483

Consumos 4.435.802 4,200,890 Ventas 21.506.813 20.133.483

- Qasios de personal 11.414.089 11,271,498 Otron Ingresos de axplotacién 178.638 224,543

Sueldos,salarion y asimilados 8.703.709 8.324.241 Ingresos sccesctios y otras de gestion 128.878 207.790

Cargas sociales 2.742.507 2771404 Subvencionas 48,650 13 754
Pensiones y similares 145313 176.084
Dotagidn para smwriirackéin del Inmovilizado 797314 1.241.482
Variaskin pravisiones de trifice AT 488 22.347
Yaracin de provisi y pérdidas de créditos incobrables 47.555 22347
* Otros gestos de explotactén 4.040.773 2.814.010
Serviclos exteriores 2.915.000 373352
Trbutos 105,469 80.381
Chros Gustos de pastion cofrtente 20214 127

BEREFGIOE.DE EXPLOTACION TARBAY: FERMIDAS DEEXRLOTACION 20788

Gastoi finendleros y asimilados 186.843 174.238 Ingresos de ofros valores hegociablea 442,708 448.783

Por deudas con terceros y gaslos asimiledos 184.843 174,239 Da emgpresas fusrm dei grupo 542.768 445.783

Ditwrencias negatives de eandio 187 143 Otros Intersses ¢ Ingresos asimilados 39180 34,301

Ctros interoses 36.150 31.301

Difersncias posittvas de ¢camblo 18,381 19.684

! REGULTADOS FINANCIEROS POSITVOS 1 413810 128380 ! RESULTADOS FINANCIEROS NEJATIVOS 0 0

BEREFCIO ACINIDADES ORDINARIAS:

Variaekin de las provisignss g Inmavilizade {7.248) (22.314) Beneficios progedsntes de inmovilizade L& 6.13%

Nrdn‘: procadentas del Inmovilizado 46.318 122,087 Subvenalones de sepltsl transferidan & rasuit del sjero. 67.88% 42810

Qastos extraordinerios §86.848 $3.847 ingresos sxtraordingrios 19.984 39,672

Gestos y pérdides de otros sjeraiclos 70.703 | 58.812 Ingreses y bensfloion de otros #jercicios 183.306 M

| RESULTAGOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS ! g [ i RESULTADCS EXTRAQORDINARIOS NEQATIVOS 454,801 78247
1 |

RGOS ANTES DEIMPUESTOS:

8458

ERVIDAG ANLES DE MPHERTOS

2.018

11/03/96CANUASS WK
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Memoria

Ejercicio anuaf terminado el 31 de diciembre de 1995

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyé el 18 de enero de 1991 (con efectos 1 de enero de 1991) por
transformacién del Organismo Auténomo “Administracion Turlstica Espaficla” en la Sociedad Estatal
"Paradores de Turismo de Espafia, 5.A.", de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 4/1980 de 29 de junio
de Presupuestos Generales del Estado para 1990. De acuerdo con lo establecido en dicha Ley, la
Sociedad Estatal "Paradores de Turismo de Espafia, S.A" proseguira desde su constitucién formal, sin
solucidn de continuidad, 1as actividades del Organismo Auténomo "Administracién Turlstica Espafiola”,
subrogandose en todes sus derechos y obligaciones.

Por acuerdo del Consejo de Ministros de 14 de diciembre de 1930 se aprobd el texto inicial de
los estatutos de la Sociedad y se fijo un capital social inicial. (Apartado 10).

El objeto social es la gestion y explotacion de la red de establecimientos e instalaciones
turlsticas del Estado, asi como la realizacién de otras actividades relacionadas con el objetivo expuesto
que el Instituto de Turismo de Espaiia pueda encomendarie. Para el cumplimiento de dicho objeto, la
Sociedad podra llevar a cabo actividades empresariales de caracter turfstico por si 0 en colaboracién
con otras empresas pablicas o privadas.

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

La actividad actual de |a Sociedad es ia gestion y explotacion de una red de establecimientos

e instalactones turisticas compuesta por 83 paradores de turismo y 2 hosterias localizados en la
Peninsula lbérica, Canarias, Ceuta y Melfilla.

La titularidad de los terrenos y edificios, donde estan ubicados estos establecimientos,
corresponden a! Estado Espafiol. {(Apartado 7). El 8 de Mayo de 1.995, la Sociedad formalizd con el
Instituto de Turismo de Espafia (Turespafia) el “Pliego de concesién del uso y ocupacién de los edificios
e instalaciones de los Paradores de Turismo a Paradores de Turismo de Espafia, S.A". En dicho Pliego
se establece el objeto, duracion y fines de la concesidn, fijandoe las caracteristicas del canon por dicha

concesion y el marco de competencias en la realizacidn de inversiones en ia 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 apticado las disposiciones vigentes en materia contable con objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad.
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DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion acordd formular propuesta de distribucion de resultados, dotando

la reserva legal det 10 por ciento del beneficio del ejercicio y destinando el resto del mismo a
reservas voluntarias.

NORMAS DE VALORACION

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados, establecidos en fa legislacion vigente. En particutar, se han aplicado
las siguientes normas de valoracion:

a)

b}

c)

Gastos ae establecimiento

Correspanden a gastos especificamente relacionados con la apertura y reapertura de
establecimientos. Estos gastos son capitalizados, siempre que se produzca una
ampliacidn de su capacidad Y se prevea un incremento en los ingresos que

compensen la amortizacion sistematica de los gastos capitalizados, que se realiza en
un periodo de cinco afios.

Inmovilizado inmaterial

Los programas informaticos adquiridos se valoran a precio de adquisicién y su

amortizacion se realiza en un periodo de cinco anos.

Los anticipos coresponden a pagos para la realizacion de programas informaticos,

que todavia no estan operativos. Estos anticipos no se amortizan.

El inmovilizado recibido en cesién de uso comesponde al inmovilizado material recibido
de la Diputacion de Caceres en la apertura del establecimiento de Caceres. Figura
en el activo por el valor de cesidn, teniendo su contrapartida en el pasivo en la cuenta .
de Ingresos diferidos, que es imputada a resultados, como ingreso extraordinario, en
proporcion a la amortizacidén contabilizada de los activos cedidos. Dicha amortizacion

se calcula en base a vidas dtiles similares a 1as del inmovilizado material.

Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en inmovilizaciones materiales estan compuestos
basicamente por la aportacion de bienes efectuada en la constitucidn de la Sociedad
el 18 de enero de 1991 (con efectos 1 de enero de 1391) junto con los adquiridos por
la Sociedad desde dicha fecha. Se encuentran valorados a coste de adquisicién
menaos la amertizacion acumulada comespondiente a partir de la fecha de constitucién

de la Sociedad.
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Los bienes correspondientes a las dotaciones de los establecimientos (vaijilla,
cristaleria, lenceria, etc.), figuran en el balance por una cantidad y valor fijos dado que
su valor global y compesicién no varian sensiblernente y siguiendo la practica habitual
en el sector de hosteleria. Su importe es de 1.611.740.000 pesetas. Durante el
ejercicio 1995 se ha incrementado la dotacion de los establecimientos en 25.740.000

pesetas, porla reapertura del Parador de Turismo de Malaga-Gibralfaro, realizada
durante el gjercicio.

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 vator venal.

Las reparaciones Y los gastos de mantenimiento se cargan a ta cuenta de pérdidas y
ganancias en el pefiodo en que se producen. Los costes de ampliacién y mejoras
importantes que dan lugar a una mayor duracién del bien son capitalizados como

mayor valor del mismo.

La dotacién a la amortizacién se calcula sobre el coste de adquisicidn, aplicando los
porcentajes anuales que se indican a continuacién para amortizar los elementos de

acuerdo con su vida atil : . _
Porcentajes medios

Construcciones ..

o 1.50%
- instalaciones técnicas y maquinaria:
-Instalacionestécnicas .. .. ... .. ... 5,90 %
-Maquinana . .. ... .. 8,20 %
- Otras instalaciones, utiliaje y mobsiiario
- Otras instalaciones .. ... .. ... ..., .. 1.50%
SUtilaje L oo 11,30 %
-Mobiliario . ... .. ... . T 8.80 %
Otro inmavilizado
-Equipode Oficina ... .. ... .. ... .. ... ... . .. 12,30 %
- Equiposinformaticos . ... .0 oL 15,80 %
-~ -Elementosde transperte ... ... L L 12,20 %
-Otroinmovilizade ... ... . . . ... ... ... . ... 670%

Las dotaciones (vajilla, cristaleria, lenceria, etc} no se amoitizan, considerando {as
reposiciones de las mismas efectuadas en ef 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 explotacion-Servicios exteriores”. De la provision realizada en
el ejercicio 1992, 59.295.000 pesetas, se han aplicado 7.245.000 pesetas al ajustar {os

saldos contables de las dotaciones de los establecimientos al valor de su inventario
fisico.
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e)

g)

h)

Inmovilizaciones financieras.

Las inmovilizaciones financieras se encuentran a su precio de adguisicion que

corresponde al valor de reembolso.

inversiones financieras temporaies

La cartera de valores incluida en este eplgrafe se valora a precio de adquisicion.

Existencias

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

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

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se vaioran en pesetas al tipo de cambio
oficial en la fecha de su formalizacién. Al cierre de! 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 imputandolas a
resultados, si son pegativas, o al pasivo del balance cumo ingresos a distribuir en
varios ejercicios, si son positivas.

Supvencrones de capital

Corresponden a subvenciones concedidas y cobradas hasta la fecha de formulacion
de las cuyentas anuales, para la adquisicion de inmovilizado material y se consideran
como ingreso de acuerdo a la vida diil estimada de los elementes de inmovilizado,

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

Las subvenciones concedidas y pendiente de cobro qtje al 31 de diciembre de 1995
ascendian a 3.600.000 pesetas, no se han registrado en estas cuentas anuales,
siguiendo un criterio de prudencia.

Provisiones de trafico

_as dotaciones para cubtir los riesgos de insolvencias en |a realizacién de los saldos
de deudores, se efectian en una base especifica, para.cubnr los riesgos por

insolvencias identificadas a {a fecha del balance.

Pensiones y ofras obligaciones frente al personal

La Sociedad esta obligada por los diferentes convenios colectivos aplicables y por los
acuerdos establecidos con el personal, a satisfacer ciertos pagos al personal en el
momento de su jubilacidn,

Sobre la base de la valoracion actuarial de dichos compromisos efectuada cada afio,
se ajusta el saldo de I3 provision existente.
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Las indemnizaciones a pagér a empleados por despidos que puﬁe?an producirse
carma corsecuencia de reajustes de plantifia u otres motivos ne imputables a elios, se
calculan en funcion a los anos de servicio. Cualquier gasto por este canceplo se carga
aresuftados a medida que se produce. En 1995 estan registradas por este conhcepto

375.887.000 pesetas, en el eplgrafe de sueldos, salanios y asimilados, dentro de los
gastos de personal.

Todos los costes por indemnizaciones en retacién con los expedientes de regulacion

de emplec aparecen registradas en el capitulo de gastos extraordinarios por un total
de 283.088.000 pesetas.

k) Impuesto sobre Sociedades

Se calcula en funcién del resultado de las coperaciones del efercicio, teniendo en

cuenta las diferencias permanentes y temporales entre el resultado contable y fiscal.
1) Ingresos y gastos
Se reconocen en el periodo en gue se devengan.

5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

E! movimiento durante 1995 ha sido el sigutente:
Miles de pesetas

Coste Amorizacidn Valor neto

- Saldo al 1 de enero de 1985 — - —

- Aumentos 4.184 400 3.784
- Saldo al 31 de diciembre de 1995 4.184 {400) 3784
6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

E!movimiento de las distintas cuentas que componen este epigrafe, durante 1995, ha sido el
siguiente:
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Mies de pesetas

Sakfo al Sakta al N
Y de enelo de dicierntyre
de 1995 Altas Bajas de 1995
Coste
Am@cm imformatcas 27899 10003 (39G) 38512
Anticipas da aplcacoones (nformaticas £39.538 108,260 ¥] 108.796
Inmcilzado recbedo on cesidn de uso | 150828 [ {269.06G4) 81.732
* instalaciones y Maquinartia 4 959 1] (B54) 40 D65
* O1ras Instalaciones y Mobiliano 303,933 G (262.266) 41687
* Owro inmowlizado 5934 0 [5.934) 4]
468 361 120.163 (269 4B4) 319.040
Amortizacidn
Aplicaciones Informatcas ATy {7.401) 244 [V4.328)
nmovilizato recisdo en Cesién 68 usD | {45.539) (13.762) 35801 {23.400)
* Instalaciones y Maquinariz (5.804) Q.ary 125 005y
" Otras Instalaciones y Mobiliario {38.735) {10.389) 3577 (13.348)
* o Inmcwvilzado a o 4] ]
EZ.?‘IDI (211§| 36.145 !27,723!
YALOR NETO 413651 F9.000 {23333 1 M2

El capituio de bajas incluye el inmovilizado recibido en cesidn de uso en ejercicios anteriores
¥y que ha sido adquindo por la Sociedad a la Secretarla Generai de Turismo en Mayo de 1.995. La
adguisicion se refleja en Inmovilizado Material como altas (apartado 7).

Existe un total de compromisos de compras por inmovilizatio inmaterial al 31 de diciembre de
1995, de 160.060.000 pesetas.

T INMOVILIZACIONES MATERIALES

El movimiento de las distintas cuentas que companen este epigrate durante 1995, ha sido el

siguiente:
Mites de peselas
Satda al Saldo af 31
1de enato de dicembre
de 1995 Al Baing Tragpasos de 1995
Coste
Terencs y Construcciones 3101 892 733 (1.336.442) 31384 1776252
Instaliciones ECnicas y maguinana 4.904 892 42115 {4.568.437) B83.748 487.323
Otras instalaciones, utillaje y mebiliario 6 965 3N 5565 878 M43 514) 6542 6693 857
Inmovilizacones Mateniales en curso 59.703 359.965 (61.78%) (176 750) 181.135
Ctro nmeralizado 3184 798 183,318 [ 54.454) 78.096 3.401.758
18,215,782 1168614 [6 8565.031] g 12520 365
Amorzacon
LConstrucoones {143 044) {14 435} 128747 {16) (28.799;
Insatcones tenicas y magquinaria {1.400 431) (33852 1341520 {32 400) { 125.163)
Otras instalackones, utillaje y mobiliario {2.429.128) (554.504) 318.534 47 g1 2657.187)
Otg mmeralizado (325 09G) (134357 20447 [15.495) _{454.804)
{4.297.707 (77199} (1} 1 308 G448 [ {3265 953)
Pigrrson 7.991) o} 7.245 0 { 745}
VALOR NETO 132.511.089 391415 {5.048.839) 0 9.253.666
R ——

11) Inciuye 1 446 000 peselas. cargadas a pefdidas procedentes del inmovilzado material por ajusie de imentaro .
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£l capitulo de altas incluye el coste del inmovilizado material adquirido en mayo de 1995 a la
Secretarla General de Turismo y que originariamente estaba como inmovilizado recibido en cesién de
uso dentro de inmovilizaciones inmateriales (apartado 6).

El capitulo de bajas incluye el valor neto de los activos afectados a ia reduccidn de capital
{apartado 10).

Adicionaimente, la Sociedad utiliza en su explotacion tertenos y ediflicios donde estan ubicados
los Paradores y Hosterlas, cuya titularidad corresponde al Estado Espafiol, por o que su valor no figura
en estas Cuentas Anuales.

Aligual que en afios anteriores, la Sociedad ha registrado en 1995 un canon de 4Q0.000.000
pesetas, por 1a utilizacion de 1a red de establecimientos. El imporie total det canon ha sido cargada a
Pérdidas y Ganancias en el epigrafe de Servicios Exteriores y el importe pendiente de pago al 31 de
diciembre de 1995 que asciende a 100.000.000 peselas estd incluido en el pasivo del balance, dentro
de “Deudas por compras o prestacion de servicios™

/

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

por un importe de 186.445.000 pesetas. '

8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
El movimiento de |as distintas cuentas que componen este eplgrafe durante 1.995, ha gido el
siguiente:
miles de pesetas

Saldo al Salda al

01.01.95  Aumentos Baias 31.12.95
- Créditos a largo ptazo al personal 8.510 7.948 {7.261) 9.197
- Ftanzas constituidas a largo ptazo 8.346 505 {4.638) 4213
- Depositos constituidos a largo plazo — 253 571 - 253.571
TOTAL 16.856 262024 {11.899) 266.981

—

Como depdsitos constituidos a largo plazo estan registradas las inversiones realizadas por la

Sociedad en los establecimientos y que de acuerdo con el "Pliege de concesién det uso ¥ ocupacion
de los edificios e instalaciones” fumado con Turespafa {apartado 1), son a cargo del mencionado

Organismo. Los compromisos 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 pesetas
- Titulos de renta fija 9,38 5.232.58B
- Intereses devengados .40 560
TOTAL

..................... e tanarrirrear .- 5273.148

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

E] movimiento de las distintas cuentas que compohen este epigrafe durante el ejercicio 1995
ha sido el siguiente:

Miles de pesetas

Capital Reserva Otras Pérdidas y
suscrito legal [eservas ganancias
Saldo al 1 de enero de 1995 15.889.250 557,523 766,550 38.440
Distrib. resultados ejerc. 1994:
. Dotacidn de reservas 3.844 34.596 {38.440)
Reduceidn de Capital (4.928.000)
Beneficio gjercicio 1935 - - 513882
Saldo al 31 de diciembre de 1995 10.961.250 561.367 B01.146 513.882
—-————— e T —— T -

al Capital suscrito

En ta Junta General Universal de Accionistas cefebrada el 31 de marzo de 1995 se acordd
reducir el capital social en 4.928,000.000 pesetas, mediante la devolucion de aportaciones al
accionista correspondientes a bienhes incluidos en inmovilizaciones materiales por
4.927.939.135 pesetas y la entrega en metélico al mismo de 60.864 pesetas. La reduccion de
capital se efectud mediante fa amortizacion de 19.712 acciones nominativas de 250.000
peselas nominales cada una ¥ ha sido formalizada mediante escritura plblica at 13 de julio de
1995.

El capital de la Sociedad, al 31 de diciembre de 1995, esta representado por 43.845 acciones
nominativas de 250.000 pesetas cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por la
Direccion General del Patimonto del Estado, mediante aportacién de todos los bienes,
derechos y obligaciones de que el Organismo Auténomo “Administracion Turistica Espafola”
era titular al 30 de junio de 1980 (apartado 1) y después de la reduccidn de capital efectuada
en 1995.
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b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de |3 Ley de Sociedades Anénimas las sociedades deberan
dotar un minimo del 10 por ciento del beneficio del gjercicio a reserva legal hasta alcanzar el
20 por ciento del capital social. Esta reserva solo puede utilizarse paé cubrir, en su caso el
saldo deudor de [a cuénla‘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 10 por
ciento del capital ya aumentado. e

c) Otras reservas

Corresponde a la reserva generada en la constitucion de la Sociedad efectuada el 18 de enero
de 1991 y a reservas voluntarias. Las reservas incluidas en este capitulo son de libre

disposicion.  — I -

11. SUBVENCIONES DE CAPITAL

El movimiento de esta cuenta durante el ejercicio 1895, para cada una de [as subvenciones

concedidas, ha sido el siguiente:

Telematica Melilta Alarcon Total (miles ptas)

- Saldo al 1 de enero de 1995 49 983 78.192 Q 128.175

- Subvenciones concedidas y cobradas 0 G 1.967 1.967

- Ajuste 32.342 3.158 0 35.501

- Aplicacién como ingreso en 1995 (25.808) (59.814) {1.967) (87.589)

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

Los conceptos "Telematica™ y "Melilla” corresponden a dos subvenciones concedidas por la
Comunidad Econdmica Europea conjuntamente con el Fondo Furopeo para el Desartrollo Regional -
{FEDERY). La primera se incluye dentro del programa Telematica 1991/93, con el objeto de fomentar ia
utilizacidbn o mejorar el acceso a los sefvicios avanzados de telecomunicacion (infométicoé) en los

paises de la Comunidad Europea. La segunda forma parie del Programa Melilla para el desarolio
estructural de dicha ciudad.

La subvencién del Parador de Alarcon fue concedida por la Junta de Comunidades de Castilla- -
La Mancha dentro del nrograma de incentivos a fa inversién empresarial de ia regién.

12.- INGRESOS DIFERIDOS POR INMOVILIZADO RECISIDO EN CESION DE USO

El movimiento durante el ejercicio 1.995. ha sida el siguiente :
PARADORES DE TURISMO DE ESPARIA, S. A FEQUERR 3@ 1303 MITAG » 32
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13.

Miles de pesetas

- Saldoaltdeenerode 1995 .. . . ... 305.287
- Aplicacidn comoingreso en 1995 . .. . L Ll e (13.762)
. Bajas de inmovilizado (@pantade 8) .. ..o i e {233.193)°

................................................... 58.332

PROVISIONES PARA PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES

El movimiento durante el ejercicio 1895, ha sido el siguiente: Miles de peselas
- Saldoaltdeenerode1985 ... . ... ... ... ... ... . . 1.024.584
- Dotacidnenelejercicio . ... ..., . . .. ... ... ... ..., et 59,8975
- Regularizacidn provisién al 31 de Biclembre de 994 ... ..., ... ... (118.435)
- Pagosenel gefcicio . ... ... .. .. . . .. . . . ey . {11,830}
- Saldo al 31 de diciembre de 1995 .. .................. .. feeeen...954.286

Al 31 de diciembre de 1995 se ha efectuado 1a va'sracién de los compromisos existentes a esa
fecha utilizando las siguientes hipatesis.

- Interestécnico .. ... . L e 70%
- Crecimiento delindice General de Precics 1 Consumo .. oo e oo s 40 %
- Crecimiento anval de retribuciones e indemnizaciones lijas . .. .. ...... ... 4.5 %

De acuerdo con estas hipétesis, lomando cornc edad de jubilacién los 65 afios y sobre una

base de datos de personal individualizada, el va.or de estes compromisos a 31 de diciembre
de 1995 asciende a 954.286.000 pesetas.

En base al mencicnado estudio actuarial, la detazidon para 1995 supone 59.975.000 pesetas
cargadas a gastos de personal. Adicicnalmern se han cargado a gastos de personal

72.661.000 pesetas, relativas a pagos corresponcientes a jubilaciones anticipadas realizadas

en el ejercicio 1995,

Con las mismmas hipdtesis actuarales y lenienda cn cuenta el nuevo convenio colective firmado

en 1995, se efectut una nueva valoracién de fos compromisos existentes al 31 de diciembre
de 1.9%4.

En base a esta valoracién los ecrmpromisas a ena fecha ascendian a 906,149,000 pesetas.
l.a Sociedad tenia registrades a esa fecha unos compromisos de 1.024.584.000 pesetas, por

Yo que, ka diferencia existente de 118.435.000 pesetas se ha reguiarizado en 1995 con abono
a ingresos y beneficios de otres ejercicios.
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La  provisién al 31 de diclembre ce 1.595, que aciende a 954.286.00 pesetas, incluye un
importe de TCC.200.000 pesetas conespondientes a los compromisos con el personal
ectatdcsides por1a Ordenanza Lobars! de Heseleria, Esta Ordenanza cuya vigencia habla sida

proogada excepeionnlments hasta ef 31 de diciembre de 1995, dejé de ser aplicable el 1 de
enern de 1993, ‘

14, SITUACION FISCAL

La Sociedad liene abientes 3 inspeccien fiszal todos los impuestos por las declaraciones
presentadas drode su constitucion,

No se esperan contngentias pof knpuestos que pudieran materializarse en pasivos
Significalives 3 consecuencia de farevis Sn e fos ejorcicios abierdos a inspeccién,

Administiacioncs Pablicas

Eldatalade este capliulo ol 31 ¢

e diciemtiz de 1995 es como sigue: 165 de poselas
Devdory
- Lrpuesta cobine Socldndes anlicipdda Lo L e s i s e s 53.92a
- impuesto sobre Sededadesacetrarde 1994 L Lo, 16.470
- L0 L aG
TOTAL i N (2 W
Miles de pesetas
Acieoddnnl N
- impuesta sotre el Valor shadido 3 pagarm. e e 15.093
- Coegunidad Sonial L e e 231919
- Lmpuesto cotre b Revade las Persanas Flsicas Lo Lo oo . s 99.704
- Iruesto cotoe ol T co Co Bmpivsids oot i e i ie e m e e 5703
- Lnpesto cotes Sanies GICID i e e e 61171
- Enpuesto aobrs Dol s 00077 i i e e s e e 67.0:17(1)
- Poouesto Gonernl g Cnnania Lo v e s Se oo RS 44911
- Impeests sobs Blenea nmathles . e e e e __ 1867872
VO T AL e berl.o 672050
(N Esle conitulo incthuye 970 000 peseios torrespondientes ada develucidn por deduccion da

inversionos de 1,074 pondiente do nago (Compensacion can saldo deudor).

La coneiingidmn ebol fore o oo I eon 13 tase imponible del Irmpuesto sobre Sccirdades

ac 2 siguiente:
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—_— Miles de pesetas

- Beneficio contable, antes de impueslos ... ... L. L. .. 707.531
- Diferencias permanenics ... L e e 71.891
RESULTADO CONTAIIEAJUSTADO ... o e .. T79.422
- Diferencias temporales viarcioios anteriores -
- InCrementos e e e 155.873
- Diferencias temperales ejercicio actual
- Disminuciones ... . L e (174.632)
* Incrementos .. ... ...

...... e 15010
........ e iieeieieiineneii.... TI5.673

Base imponible {Resultado fiscal)

Los célculos efectuados en rel=c.4n con cf irpuesto sobre Saciedades son los siguientes:

Miles de pesetas

Devengado  _Apagar

Cuota 35% :

- Sobre resultado contable aius! 1o ' 272.798
- Sobre resultado fiscal - ' 271.486
Deducciones : ,

- inversiones {75.905) { 79.905)
- Aplicacidn crédito fiscal reconcs o en 1 1094 (52.798)
- Devolucién de deducciones 756 756
£agos a cuenta y retenciones T (73.468)

TOTAL
TAL e 193.649 66.071

Impuesto diferida :

Saldo al 1deencrode 1995 ..., . . e (54.556)

- 25% diferencias temporales 10 “vas civr oo anterior _ L. 54.556

- 35% diferencios temporales nerativas eicrcicio actual ..., . {61121}

Saldo al 31 de diciembre de 1995 ... . (61.121)

Impues<ts anticipado -

Saldoal 1deenerode 1995 ... .. . . 48.675

- 3% diferencias tempor. pasitvas ejercic. astual L. L. 5253

Saldo 01 31 de diciembre de 1995 53.928
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Crédito por pérdida a compensar,

- Saldoalldeenercde 1995 ... . ... . oo 52.798
- Aplicacionen 1.995 ... ... e (52.798Y
- Saldoal 31 dedicierbre de 1995 ..o e §]
15. INGRESOS Y GASTOS
a) Cifra de negocios
L.a cifra de ventas e inqresos de explotacién de i3 Sociedad durante el ejercicio, distribuida por
mercados geogiaficos es comn sigue:
Miles de pesetas
- Peninsula e 20.403.593
- Lo T TR T 1 T £39.907
- CANAMNIS o e e EERRETERy 738848
TOTAL ...... R e i 21.682.348
b} Consumos de aprovisionameontos )
El detalic de eotle capituly es como sigua:
Miles .
- L L A P 4.458.769
- Aumaia de exiclencins de materias primas
yotres apravisionamiemlos . L {22 5G7)
O T AL Taasseoz
c) Perconal 7
Curante

PARADORES DE TURISKO CE ESPARA € A

IENTEA D Rege

el ejerciclo ol nfline:s maedio de empleados distribuido por categorias ha sido el
siquicnte: '

rersanal no sujeto a cmwer-{io:

- PemenatDiectivo oo 90
- Oto prrsanalde Serscios Centrales . L, o0 L L 54
Pereonii ro culto a convenin general ©

- ConvenoMostal Santarcos Lo L 125
- Convenio Hostal Reyes Catolicos ..o L, o 159
Persanal sujeto o convenogeneral Lol 3442
TOTAL . e e

e FITUENL 3w 10003 WASKIG ® TILF 19, B2 a
VIS REOUTTA 1w 2000 1eent o 5 09110 e s g R
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d)

El detalle de este capltulo es como sigue:

- Variacidn de |3 piavision para insolvencias - ... .. . i e 46.497

- Fallidos .. . e e 1.058

TOTAL oevvene e e i . 47.555
e} Remuneracion de los miembras Gel Censejo de Administracidn

f)

PARADORES DE TURISKG GE £SPATA 5 A E7DUT A 3w 2009F MATRD @ 1507 <83, 33 0
SENTEN DO RIGEDVag REOGCA T el e

£1 detalle de ta remuneracién cevengada por los miembros del Consejo de Administracion
durante el ejercicio es el siguients:

Miles de pesetas

Resultados extracidinitius

Las partidas mAs significativas que forman parte de cada uno de los epigrafes incluidos en los
resultados extraardinarios, son las siguientes :

Miles de pesetas

. Variy nén de s provisiones de inmovilizado (1) .. ... e e, 7.245y
{1]- Ver aratade 4. ¢) —eoz=z===
. Poodins nrecedentes det inmovilizado,

{Comespondon a bajas por obras u obsolescencia y regularizaciones relacicnadas con

el ovilieg s

s Las mas significativas son

Miles de pesetas

s AN e e e 2.713
- 0L T 46483
S O I 1.%53
- OHRLEY e 4672
w o Gl eV e e e e 4,101
- Servios Cunliales L e e 10.087
CTOTAL T 30809

m
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* Gastos extraordinarios :
Las partidas mas significativas son
- Expediente de Requlacion de Empleo Badén, Cadiz. y SS.CC. ... 283.088
- Gasto por Reduccidn de Copttal (IVA) ..o o0 L. o 264 889
TOT AL . i e i 547.977
“ GCastos y pérdidas de ejercicios anteriores.
Las partidas mas sinnificativas son
Miles de pesetas
-  Diferencindeatrasosde Y924 L L L 16.333
- Gastos de restauracion facturados por Turespafia ... ... ... .. .. 33.402
- Reqularizacian retencidn subvenciones ... ... ... ... .. 7.988
TOT AL o ettt 571.723
— _—-_———__———_\_‘\
* Ingresos extraordinarion, MY — — .= - -
I as patidas s signit ol son
- Ingresos dileriiog s Tomoy
- Indemnizacidn por s
TOT AL e e e e 19.911
* Ingresos y beneficios du ctros ejercicios ;
Los mas significativas s
Miles de pecetas
- fste provisidn pron pensiines y otras obligaciones
frente al persoral 0L L e 11B.435
- Reqularizacidn vanan Croniiiones oo e e 14.000 .,
TOTAL oo, . ..132435
16. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de tinanciacian carrepondionte a los ejercicics 1995 y 1994, es el siguiente;
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iﬂ] ORIGENES Y APLICACION DE FONDOS ]

Miles da ptas

S PG ACIONE S TRES I
Recursos aplicados en las operacionesg........... ! Recursos procedentes de las operaclones..,......., 1.311.763 1.416.748
Goslos ce primer astablecimlenlo l <184
f !
Adquisicita de Inmovilizade ! : )
Matesial (neto) I 1 “14; 1003851 |7 Subvenciones de capitai 1967 0
Inmaterial i B~ 33391
Fina~ciero ; T.1024 278G
'
i Devolucldn de Inmoviiizads materlal al acclonista pot
fedunzin de goapital : 4508000 recucclén de caplial 4927929 o]
: ‘ Acieeiores alargo plazs po- flanras recibldas 100 150
| |
Provisiones para rlesgos y gastos ! 11.228 11.316| Enajenacion Inmovllizado material 2,255 18.273
f Traspeac a C.P. de Inmoviizaclones financleras 7.261 13.424
|
|
TOTAL APLICACIONES i i 6.0 723 1111223 TOTAL ORIGENES 6.261.2B5 1.448.608
EXCESC DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES ! G! 337.373 | EXCESO DE APLICACIONES BOBRE ORIGENES 243818 a
{AUMELTO DE CAPITAL CIRCULANTE} [ i (DISMINUCION DE CAPITAL CIRCULANTE)
i
8. 23] 1448698 8.494.82))  1.448.696
|
Q check o0

—_— - - —_ -

[[ﬂ VARIACION DEL CAPITAL CIRCULS NTE

Miles de ptas

Exislencias

Ceudores

ACrowedores

Ifversiores {nancieras ol

ety

£oastes ot penizaficaclin

TOTAL

VARIACION CAPITAL CIRCULLANTE
Anmentos {Dleminuclones

20657 oo 4684 0
1
I
125,704 o] ! 0 48.281
i
. o} 154,153 o 18047 !
! §
! b
SO NTED 0 ] 431 831 P
1
¢ 125235 1.228 387 0
64131 o 2,461 0
!
o 1.162.980 1406618 1,236 837 898,169
| . :
:43.533;‘ o ¢ 137.373 ¢
L | 'e
} :
|
. 1.408.618‘ 1.408,518 | 1.216,602 1,236,532 E
[ |
|
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[} Fes_-3ms PRC-- < 7T DE OPERACIONES Miles de ptas
1986 1984
BENEFICIO DEL EJERCICIOu e 513.882 38,440
Més:
.ciories inmoev. materlal y gastos de estatio, 777.599 1.210.551
S4n para penslones y coligacionss sinmilares 5678 33.464
~pootn e inmevilizado materizl 84840 122.057
Ferc.uas en enajenacion Ce INMevilZeds mimateny 147 SR
Cotazidn amertizaclones inmovilizado Inmaterial 7.401 5.244
Regularizacién inversiones financleras a largo plazo 4633 28,481
Regularizacién inmovilizado en curso 61.788 10.050
Regutarizacidn subvenciones 35.501 0
Mencs:
Beneficlos procedentes del Inmovillzade materlal 53¢ 543
Subvenciones de capial aplicadas en el ejercicio, 87.589 52.619
Ajuste de provisién para pensiones y obligaclones similares 118.435 0
Exceso provisiones del inmovitlzado material 7.245 22314
TOTAL RECURSOS PROCEDENTES DE OPERACIONES 1.311.763 1.416.749
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INFOR

IME DE GESTION - 1.995

1.- ACTIVIDAD DURANITE EL EJERCICIO.

El ejercicio 1.995 puede calificarse como de muy positivo, desde el punto de vista del desarrollo
del negacio. La tendencia :fe incremento de ocupacidn apuntada en 1.994, tras 3 afos de calda
continuada, se ha consclidads en el ejercicio 1.995,

Después de anos de mantenimiento del nivel de ingreses, basado en una pelitica de contencian
de precios, este afio ha tenide lugar un impertante incremento en fos mismos de casi 1.400 millones de
pesetas, lo que supone un G,8% con respecto al gjercicio anterior.  El Indice de ocupacion de
habitaciones se ha incremeniado en 3,1 puntos, situandose en el 56%, el de ocupacién de camas se

ha incrementado en 2,5 puntos, situindose en el 51%: ¥ el nimero de cubiertos ha aumentado zlgo mas
del 5%.

Este incremento de o tividad vy de ingresos, unido a la continuidad de la politica de restriccion
de gastos, independientemert- del efecto en las amortizaciones de la reduccion de capital, ha permitido

mejorar los resultados de ex; lotacion en mas de 500 millones de pesetas, abandonando el resuttado

negativa del ejercicio antetic

Por ofra parte, s 1 anticone 1o lendencia de reduccitn de peso especiﬁcb de los clientes

nacionales sobre el totsl, hiatiendo pasado éstos de un 58,9% en 1.994 a un 56,2% en 1.995 (quedando,
por tanto, los extranjeros en 10 43,8%).

Por 1o que se refiere -l marco de retaciones de la Sociedad con Turespaiia, en el mes de mayo
de 1.295 se formalizd el "Ml de concesion del uso y ocupacion de los edificios e instataciones de los
Paraderes de Turnismo a Parn lores de Turicrno de Espafia, S A, que [as regula, y la “Instruccion pata

el proceso de aprebacidn y cjecucion de las inversiones en los Paradores de Turismo afectos a la
concesion administrativa”, ¢ las desarrolla.
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Consecuencia del citado pliego, durante el ejercicio se ha procedido a la realizacion de una
reduccién de capital, por impote de 4 928 millones de pesetas, mediante 1a devolucidn al accicnista de

elementos de inmovilizado que no son de ia competencia de la Seciedad.

Dicho pliego de concesién ha contribuido de forma muy positiva al ordenamiento del
funcionamiento entre ambas ntidades y ha permitido abordar actuaciones de forma agil, que se han

tracducido muy favorablement» en fa imagen de fa Empresa.
La actividad destinada a la mejora de |la imagen y confort de los establecimientos, ha sido
especialmente intensa durante el gjerccio, fundamentalmente en reformas, redecoraciones y otras obras

destinadas a la mejord de 10s mismos.

Los establecimientos en los que se han realizado las reformas mas importantes han sido :

- ALARCON . GRANADA

- ARCOS FROMTIRA - HIERRO, EL

- ARGOMANIZ - LEON

- ANILA - MALAGA-GIBRALFARO
- EAYOMA - MALAGA-DEL GOLF
- CENAVENTE - RIBADEO

- CADIZ - SALER, EL

- CAHADAS - SANTIAGO

- CARDCONA - SEGOVIA

- FUSMTE DE - TUY

- GUUERA, LA - ZAMORA,

Las redecoracionas y mejoras de niveles de confort mas importantes, se han reatizado en los

siguientes ecliblecimiontos

- AVILA - HIERRO, EL

- Caol” - JARANDILLA

- CIRVERA PISULRGA - MALAGA-GIBRALFARO
- CTRODOA - PUEBLA DE SANABRIA
- FLENTE D - SEGOVIA
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Este programa de actuacian tenddrd su continuidad en proximos afnos, at objeto de conseguir

la imagen deseada para nuesira e de esiablecimientos.

Por altimo, hay que =efisar el cicire del Parador de Turismo de Bailén, que por imagen y

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

Por uitimo, sefalar gus se han iniciado comactes con otros paises, para tratar de abrir nuevos

mercados fuera de Espana, que veran su aesarroilo en proximos ejercicios.

2.- EVOLUCION PREVISTA.

La continuidad en la finea da actuacion iniciada en ese ejercicio, unida al desarrollo y puesta
en funcionamiente de modarnes inctrument s informaticos y de gestion, hace que la evolucidn prevista

de la Sociedad sea muy posiliva.
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CONCLUSIONES

CONCLUSIONES

Fin los capitulos anteriores hemos pretendido analizar el significado y alcance
del Capital Circulante, como instrumento de analisis que nos permita obtener una vision
razonable de la situacion economica y financiera de {a empresa.

I} trabajo se divide en tres partes.

Fn la PRIMERA PARTE sc cstudia ¢l Fondo de Rotacion desde el punto de

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

claborada por la Contabilidad interna v de gestion.

Tradicionalmente el Fonde de Maniobra ha supuesto una magnitud
fundamental en ¢l analisis de la solvencia de la empresa, la gestion del circulante, asi
como del equilibrio financiero, tomando en consideracion las caracteristicas propias y

la actividad desarrollada por la entidad.

I Capttal de Trabajo v su analisis surge por la necesidad que tienen las
empresas de imvestigar las causas que originan las variaciones experimentadas por los
fondos a lo largo del ¢jercicio, asi como, el origen y Ia aplicacion de dichas fuentes de

recursos.

Para analizar este flujo de rnqueza, y su efecto sobre ¢i Fondo de Rotacion de la
empresa, era necesario elaborar unos estados contables que mostraran las varaciones
que experimentaban los elementos patrimoniales durante ¢l periodo economico, va que
¢l Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, no reflgjaban adecuadamente los
cambios de fondos de la entidad. Asi nacieron los estados de origen v aplicacion de

fondos o cstados de flujos de fondos.
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Para definir y clasificar el Fondo de Maniobra existen diversos enfoques que, en

realidad. suponen distintas interpretaciones de la misma realidad.

Podemos calcular el Capital Circulante como la parte del Activo circulante
tfinanciado con recursos financieros permanentes. sto ¢s, la parte del Activo circulante
gue, por no cstar financiada por recursos generados directamente por cl ciclo de

explotacion, debe financiarse con recursos estables.

Al obtener su cuantia, podemos distinguir entre Fondo de Maniobra v Capital
Cireutante, siendo el primero la diferencia entre los capitales permanentes y el
imaovilizado neto (pertenceeria a la estructura financicra de la empresa). 1 Capital
Circulante vendria dado por la diferencia entre el Activo circulante y la financiacion a
corto plazo {(corresponderia a la estructura econdémica). n realidad, ambos enfoques
coinciden aritméticamente. Ademas, considerando que el ciclo de explotacion de la
empresa csta condicionado por la actividad realizada, determina upas inversiones en
Capital Circulante que precisan unas necesidades de financiacion que deben ser

cubiertas con Fondo de Mamobra.

l.a empresa alcanzard ¢l equilibrio financiero cuando sea capaz de mantener
unas inversiones minimas en circulante (existencias, dercchos de cobro v tesoreria) que
ascguren fa continuidad de la actividad sin que se produzcan rupturas. De esta forma, se
establece un vinculo directo entre actividad y los saldos de cireulante que seran los que
formen el Capital Circulante. Los gestores de la compaiiia, deben procurar que el
disponible gencrado por los clementos pertenecientes al Activo circulante, cubran las

necesidades para afrontar los vencimientos del Pasivo circulante.

St ambos ciclos de conversion se realizasen a ritmos y {recuencias semejantes, v
estos fuesen conocidos con cerleza, el objetivo se centraria en la coordinacion de los
mismos con la finalidad de alcanzar ¢l equilibrio financiero. St esto pudiera planificarse

con precision, de forma que se garantizase fa atencion de las deudas a su vencimicnto
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con la generacion de disponible por fa conversion del circulante, ¢l cquilibrio estaria
asegurado cuando existicse igualdad cuantitativa entre Activo v Pasivo circulante. Sin
embargo, la actividad real de la empresa siempre esta sujeta a ciertas eventualidades
por las que pucden surgir situaciones dificiles de prever y controlar, que no garanticen
que €] ritmo de conversion del Activo circulante, sea suficiente para atender a su

vencimiento las deudas a corto plazo.

Todo ¢sto provoca la necesidad de unas inversiones en circulante y fuentes de
financiacion, también de circulante, vinculada a la explotacion, que si no son
suficientes para garantizar la  continuidad del ciclo de  explotacion,  deberdn
complementarse con recursos permanentes {deudas a largo pilazo v recursos propios),

para ascgurar el equitibrio financiero.

Las inversiones en circulante suponen la inmovilizacion de unos recursos
financicros que se recuperaran en ¢l transcurso del ciclo de explotacion ¥ que seran
reinvertidos en un nuevo ciclo. Por esto, aunque cstos activos se convierten en liquidez
dentro del Periodo de Maduracion, en realidad se comportan como inmovilizado, pues
la empresa tiene que mantener estas inversiones para poder continuar con ¢l

funcionamicnto normal de su ciclo de explotacion.

Asi la correcta administracion de cada uno de los componentes del Fondo de
Rotacion, permitira que, ante cualquier problema que pueda surgir, sea detectado y se

articulen las medidas mas correctas para solucionario.

La conversion del Activo en efectivo depende de la actividad que cada inversion

realiza dentro de la unmidad econdomica.

Il Activo circulante se transforma en liqutdez en un plazo no superior al
Periodo de Maduracion de la empresa, de acuerdo con ta funcion desempenada por cada

clemento patrimonial dentro del proceso productive. Si los clementos constituyen
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inversiones ajenas a la explotacion, su conversion en  liquidez, se producira,

habitualmente, mediante su realizacion directa.

I.a tesoreria supone ¢l principio v el final del proceso productivo. Uno de los
problemas a los que se enfrenta la gestion empresarial viene dado por la neeesidad de
conocer ¢l volumen optimo de tesoreria que ha de mantener la empresa para que pueda

rcalizar sin problemas sus transacciones diarias.

I'n una situacion ideal, ¢l volumen optimo medio de tesoreria seria nulo,
haciendo frente a los pagos con los cobros generados cn cada momento. Si existiera en
un momento dado, un saldo positivo de tesoreria, se invertiria inmediatamente en
activos facilmente hquidables v que proporcionaran una rentabilidad. De csta forma la
entidad no incurriria en un coste de oportunidad al mantener un activo de escasa o nula
rentabilidad como el dinero. Sin embargo este objetivo de saldo de tesoreria nulo ha
quedado superado; ahora, los gestores tienden a mantener 1o que se denomina “tesoreria
objetivo”. Esto ¢s, mantener la cantidad de tesoreria mimima posible sin que implique

un ¢levado riesgo de ruptura en los pagos habituales por falta de liquidez.

[l volumen oéptimo de tesorcria que la empresa desea mantener, esta
intimamente relacionado con las inversiones transitorias donde se¢ materializan las
“puntas” o excesos transitorios de fesoreria. Representan las inversiones financicras
temporales o cquivalentes de tesoreria, cuya anica finalidad es la obtencion de una

rentabilidad.

Fiste tipo de inversiones (generalmente en valores negociables u otros productos
financieros Tacilmente realizables) seran, normalmente, a corto plazo con la suficrente
garantia de que sc pueden vender sin pérdida. Su conversion en liquidez normalmente

se produce al margen del ciclo de explotacion.

l.a gestion de la cartera de clientes, ai igual que en otras funciones de la

empresa, requiere un profundo andlisis 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 optimo
control de la politica de créditos de fa firma, v por otro los beneficios obtenidos al

establecer dichas medidas.

Uno de los problemas mas importantes que surge al analizar los derechos de
cobro, son las posibles insolvencias de los deudores, va que cn gran medida, la
rentabilidad de una empresa depende de la capacidad que tenga para evaluar y controlar
¢l riesgo de los créditos concedidos a sus clientes. las pérdidas por insolvencias de
clientes sc consideran vinculadas a la expansion de las ventas, consecuencia (entre otras
razones) de las facilidades crediticias concedidas por la empresa a sus clientes y, por

tanto, deducibles en el calculo del margen comercial y financiero.

Como costes vinculados a la gestion de los derechos de cobro podriamos citar:
los incurridos en la obtencion de informacion sobre la solvencia de determinados
clientes, las pérdidas por créditos fallidos, los costes vinculados al seguimiento de los
creditos y al cobro de los mismos (gastos por la gestion de los derechos de cobro), el
coste de oportunidad por tener unos fondos “retenidos”™ o materializados en derechos de

cobro.

También se debe considerar la reaccion de fos posibles clicntes ante un cambio
en la politica de cobros de la empresa. Lin principio, una de las razones por las que la
cmpresa vende sus bienes (o presta sus servicios) a crcédito, seria provocar un
incremento en sus ventas. Sin embargo, s difici] calcular cual seria ¢l impacto exacto
que, sobre las ventas, provocaria un cambio en los criterios de concesion de créditos o

en la duracion de los mismos.

-1 mantenimiento de existencias presupone la aparicion de un desfase temporal
entre ¢l momento en el que se aplican los factores productivos v el momento en ¢l que
se percibe un rendimiento por los recursos empleados. Este diferimiento en los costes,
genera efectos economicos distintos que varfan en funciéon de la composicion del

inventario, el tiempo de desfase o el grado de certidumbre sobre su recuperacion en el
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futuro. Este desfase implica que Ja entidad debera realizar una inversion inicial en
existencias que le permita realizar el proceso productivo sin rupturas. dicha inversion
debera financiarse con el IFondo de Maniobra. Por esto, la gestién y valoracion de las
existencias incide directamente en la correcta ponderacion del Capital Circulante

existente respecto al Optimo o ideal.

Con relacion a la valoracton de existencias, podriamos razonar la incorporacion
de los gastos (inancieros originados por ¢l aplazamtento cn ¢l pago de las mercancias.
Iin operaciones a largo plazo podriamos plantearnos la posibilidad de incorporar ¢l
coste asociado a la financiacion como mayor valor del Activo, se trataria de una
activacion de intereses similar a la permitida para el inmovilizado. Lsta posibihdad sc
justifica en que si no se hubiese obtenido la financiacion, no se podria haber realizado
la compra o fabricacion del producto. La Norma de Valoracion n® 13 del PGC, no se
pronuncia de forma explicita sobre el tema por o que podriamos tomar como referencia
la activacion de intereses para el [nmovilizado matenial. Sin embargo la capitalizacion
de las cargas financicras para las cxistencias tendria claras limitaciones practicas de
caleulo y ademas estos elementos, normalmente, se incorporan en ¢l proceso productivo
en un corto espacio de tiempo. Lstimamos que los gastos financieros solo s¢ podrtan
incluir en ¢ircunstancias muy restringidas v para aquellas existencias que transcurra un
plazo sustancial hasta que estén en condiciones de ser vendidas (astilleros, bodegas,
cte). Como regla general, tos intereses incorporados a la compra se considerara como
una operacion financiera cuvo efecto deberd soportarfo Ta cuenta de resultados, de
mancra que no formara parte del Activo circulanie y por tanto. no se¢ tendra en cuenta al

calcular ¢l Fondo de Maniobra.

Respecto a los descuentos concedidos por los proveedores, las normas contables
delimitan claramente su tratamrento. 1.os “rappels”™ o descuentos por volumen de pedido
podrian haber plantcado algun problema a efectos de valoracion al no poder atribuirse,
cn determinados casos, a las existencias finales. Si sucediera esto, ¢l ICAC indica que
se consideren como ingreso del cjercicio por lo que no afectaria a la valoracion de las

existencias finales (tampoco al calculo del Capital de ‘I'rabajo). Consideramos que, sin
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ser la solucion mas correcta, si podria ser la mas practica puesto que simplifica los
calculos. No obstante, se podria haber optado por un reparto equitativo de los rappels
entre todas las mercaderias adquiridas por la empresa durante el ejercicio econdomico vy,
por tanto, entre las existencias finales, de manera que pudiéramos disminuir el

descuento “medio” que le corresponden a dichas existencias finales.

la gestion optima de las existencias radica en que, desde un punto de vista
técnico, sera necesarto determinar el nivel minimo de existencias que garanticen el
desarrollo del ciclo productivo sin cortes e interrupciones, Sin embargo, la gestion del
almacén encierra varios problemas: la organizacion y control del almacen, el
establecrmiento de una politica optima de gestion de stocks, etectera. Fl origen de la
problemitica de almacén viene dada por la existencia de dos fuerzas de signo opuesto
que contribuyen a determinar ¢l volumen de existencias almacenadas. Por un lado, la
empresa intenta evitar que s¢ produzca una ruptura de su ciclo productivo, mientando
asegurar un rapido abastecimiento de cada fase del ciclo productivo y establecera, en
cada caso, los dias de cobertura que se desea asegurar para, una ver garantizados, fijar
esta situacion como de garantia técnica; pero, por otro lado. ¢l mantenimiento de
existencias implica soportar una serie de costes que tambien debera controlar. I'n
definitiva, buscard el volumen de existencias que debe tener almacenado la empresa
para que, con el menor coste posible, pueda hacer frente a la demanda de productos en
cucstion vy le permita consceguir un volumen de l'ondo de Maniobra optimo que

garantice la estabilidad financiera de la entidad.

Fste volumen minimo de materias primas, productos en curso y terminados,
formara parte del circulante necesario para ¢l normal funcionamiento del ciclo de
explotacion y, claro csta, del Fondo de Rotacion optime. Supone una magnitud
dinamica para atender los dias de cobertura, determinados previamente, v cuya cuantia

oscilara en funcion del desarrollo y evolucion de la actividad.
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listos créditos a corto plazo o Pasivo circulante, con vencimiento 1gual o
inferior a los doce meses o al Periodo de Maduracion de la empresa, constituyen los

recursos vinculados a la financiacion del proceso productivo.

Parte det exigible a corto, se renueva automaticamente a su vencimiento: deudas
por suministradores de bienes y servicios, salarios, etc., situacion que proporciona cierta
estabilidad a estas fuentes de financiacion, pese a su consideracion como de circulante
y. por tanto, temporal. De esta forma, financiaria permanentemente una parte del ciclo
productivo asegurando su continuidad, el resto debera financiarse con el Jondo de

Maniobra.

Concretamente, 1a financiacion de los provecdores proporciona a la empresa una
fucnte dc  financiacion barata y que, en condiciones normales, se  renueva
automaticamente, esto es, s¢ manticnen las mismas condiciones de pago para los
sucesivos pedidos que realice la empresa a un suministrador. Ademds, suelen ser mas
flexibles que otros recursos ajenos que requieren la tormalizacion de contratos y otras

limitaciones.

lemos creido necesario analizar brevemente los efectos que provocara la
introduccion del curo en la contamlidad de las empresas. centrandonos en las
implicaciones sobre la valoracion de los distintos efementos pertenecientes  al
circulante. Una ver fijado el tipo de cambio de cada una de las monedas participantes
respecto al curo (a las cero horas del 1 de enero de 1.999), la empresa lo aplicard como
tipo de cierre a 31 de dictembre de 1.998, originando una diferencia de cambio positiva
0 negativa que, en cualquier caso, se considerara realizada, esto es se llevara
directamente  a Pérdidas y Ganancias. EBsta diferencia de cambio  provocara
simultancamente una variacion en el valor por el que aparece el etemento patrimonsal

en cuestion, que va no se alterard puesto que el tipo de cambio es fijo e irreversible.
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A efectos del calculo del Fondo de Maniobra existente o real, la unica alteracion
que sc producira sera la que provenga de la variacion de cada uno de sus componentes
al aplicar ¢l tipo de cambio establecido a 1 de encro de 1.999. }is decir, si la empresa
realiza transacciones en moneda extranjera perteneciente a uno o varios de los paises
participantes, los créditos v débitos derivados de estas operaciones, podrian verse
afectados, en su valoracion, por la aplicacion del tipo de conversion. Lista alteracion en
la valoracion podria perturbar el significado real del Fondo de Rotacion calculado. Sin
embargo, dicha distorsion se producira unicamente en el ejercicio economico en que s¢
realice la conversion, que como ya hemos indicado sera el cerrado a 31 de diciembre de
1.998. Lin los afios siguientes no se producita esta situacidon puesto que la conversion
sera fija ¢ irreversible y los elementos que forman el Capital Circulante, por definicion,

son de circulante aunque se renucven automaticamente a su vencimiento.

Las necesidades de Capital Circulante dependeran de la duracion del proceso
productivo y éste a su vez de la naturaleza y tipo de actividad que desarrolla la empresa.
[in principio, cuanto mas largo sea el proceso productivo, mas sc tardara en recuperar la
liquidez inicialmente invertida y mayores seran las necesidades de recursos. El analisis
del ciclo productivo lo realizamos a través del caiculo del Periodo de Maduracion de la
firma. Por clio, antes de calcular el Fondo de Rotacion ideal sc determina el Periodo

Medio o de Maduracion.

Il Fondo de Maniobra también esta relacionado con ¢l ciclo de vida de los
productos de la empresa. El nivel del Fondo de Rotacion, para firmas individuales,
depende directamente de la fase en que se encuentre la vida de un producto
determinado v con la propia existencia de la unidad econdmica, variando
significativamente a lo largo de la vida de la empresa. Asi, 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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I:1 Periodo Medio ¢ de Maduracion sc define como cl periode o nimero de
dias que transcurre desde que la empresa invierte una unidad monetaria en la obtencion
de materiales necesarios para el proceso de explotacion, hasta que los recupera como

consecuencia de la venta y cobro del producto.

El Periodo medio es una magnitud relativa, ya que su duracion difiere para cada
tipo de empresa ¢ incluso, ¢ste puede variar dentro de la misma entidad, como
consecuencia de las modificaciones cstructurales o del distinto grado de eficiencia de
las fascs o actividades de compras. fabricacion, venta y cobro. Trabajamos con periodos
medios tanto de cobros como de pagos, que ademas, tienen lugar de forma simultdnca
en ¢l tiempo coincidiendo, al menos, parcialmente. Por eso podrian producirse ventas al
contado con cuya liquidez se pueda hacer frente a fos pagos mis inmedialos, como
nominas, cteétera. Sin embargo, hay que tener en cuenta que, por termino medio, 1o0s
vencimientos de las deudas son anteriores a los plazos de realizacion en tesoreria del
Activo circufante, aunque en muchas empresas ¢l periodo de cobro sea inferior al de

pago a los proveedores.

Una vez obtenido el Periodo medio de la empresa, calculamos ¢l Fondo de
Manjobra necesario. Hsto es, para llevar a cabo las operaciones de la explotacion, es
preciso realizar inversiones cn los distintos factores productivos. L:stas inversiones
requicren unos recursos durante ¢ tiempo que dura el Periodo de Maduracion de 1a
empresa, y que una vez que sean recuperados, deben reinvertirse para comenzar un

nuevo ciclo.

Ll caleulo del Fondo de Rotacion tiene un caracter estatico va que tomamos los
saldos de las distintas partidas vinculadas a ¢sta magnitud. Ademas de calcular el Fondo
de Rotacion real o existente en un momento determinado, establecemos un criterio que
nos permita enjuiciar si la estructura de circulante existente, es la adecuada dado ¢l
nivel de actividad y las fuentes de financiacion con las que cuenta la unidad econdmica.

Por lo tanto, parece necesario calcular también un Fondo de Maniobra que podriamos
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considerar de referencia, optimo o ideal que nos permita comparar la situacion real o
exisiente, con la que deberia ser, posibilitando la correccion de desviaciones que se
produzcan. Fsta magnitud esta compuesta por elementos que deben dar estabilidad al
ciclo de explotacion y que por su continua permanencia se les podria considerar mas
fifos que el inmovilizado. No obstante, no podemos olvidar que la cuantia del Fondo de
Rotacion existente o real dependera del momento en que sc calcule, va que todas las
cmpresas, en mayor o menor medida, expenmentan luctuaciones en su actividad a lo

largo del cjericicio econdmico.

S¢ han desarrollado diversos modetos que buscan la obtencion del Capital
Circulante optimo o ideal, algunos se basaban cn la retacion cstructural entre las
distintas partidas de circulante, es decir estableciendo unas relaciones estaticas, pero
actualmente se considera prioritano el analisis dinamico por lo que sec emplean métodos

basados en la corriente de flujos originada por la actividad de la firma,

Dentro de los modelos dinamicos, el mas difundido es ¢l que calcula el Capital
de Giro necesario a partir del Periodo de Maduracion. Asi, el criterto empleado para
determinar el punto de corte que nos permita diferenciar la estructura de circulante de
la de fijo, se corresponde con una variable calculada en funcion de las caracteristicas
particulares de la actividad realizada por fa empresa y no sobre la base del criterto
general, ohjefivo establecido en las normas contables ({2 meses), que stmplifica cl
caleulo pero que, al ser ¢l mismo para todas las empresas, no considera sus
particularidades. Fl método de Calmes también sc basa en calcular el Fondo de
Rotacion 1deal a partir de las relaciones entre actividad, saldos y plazes; el modelo de
Masson ¢n los respectivos plazos de almacenamiento de los clementos implicados en ¢l
ciclo productivo; el método de proporcionalidad o de Guilbault calcula la relacion
existente entre ¢l mmovilizado y los clementos integrantes de coste anual de la
explotacion, relacionados con la produccion prevista para el siguiente ejercicio; el
método de Gerstenberg también se basa en realizar un analisis previsional de los

elementos de explotacion de la empresa.
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LLos resultados obtenidos mediante el desarroflo de cualquiera de estos modclos
debe considerarse como punto de referencia que se alterara en funcion de las
circunstancias cconomicas de cada momento y que nos permitira comparar la situacion
existente ¢n un periodo determinado, con la que deberia ser. Habra que analizar la
composicion del Fondo de Maniobra necesario y el existente para determinar las causas
que originan las posibles desviaciones. in general, estas diferencias podrian surgir
como consceuencia de la inclusién de partidas en ¢l Fondo de Rotacion real que no sc
corresponden con activos alectos a la explotacton: inversiones a corto plazo no
funcionalcs, tesoreria procedente de operaciones de inversion-financiacion, eteétera.
Dentro de las partidas de explotacion, una variacion de la actividad prevista sobre la
realizada, la variacion de los periodos medios de cada fase, o la alteracion de la
estructura de costes, pueden provocar desviaciones entre el Capital Crirculante real y ¢l

necesario.

No podemos establecer una relacion directa entre la duracion del Periodo de
Maduracion financiero (considerando ¢l crédito concedido por los proveedores) y la
cuantia del I'ondo de Maniobra ideal. Asi, si el plazo de conversion en liquidez de fos
activos es inferior al plazo de pago concedido por los provecdores, el Fondo de
Rotacion oplimo no tienc que ser necesariamente negativo yva que es un agregado de
clementos, cada uno vinculado a una fase distinta del proceso productivo v establecidos
en funcion de unos plazos concretos. En definitiva, podemos encontrarnos con periodos

de maduracion negativos y Capital Circulante necesario positivo.

Podemos decir que el equilibrio financiero que asegure la solvencia a corto
plazo depende, desde un punto de vista estatico, de una composicion v {inanciacidn
conveniente del Fondo de Maniobra. Desde un punto de vista dinamico. el equilibrio se
alcanza cuando el Activo circulante se convierte en dinero a tiempo de atender su
Pasivo (adecuada relacion entre la convertibilidad del Activo circulante vy la
exigibilidad del Pasivo circulante), csto es, que el ciclo de explotacion genere la

liquidez necesaria. Para asegurar esta adecuada relacion, el equilibrio financiero debe
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apoyarse también en ta autofinanciacion ya que proporciona la capacidad necesaria para

mantener la solvencia o superar una situacion de dificultad financiera.

No abstante, ¢s normal que las unidades econdmicas con una estructura
financiera equilibrada, presenten cn algunos momentos problemas de liquidez
originados por un desfase entre ¢l ritmo de cobros v pagos. [istas situaciones se
solventan acudiendo a los préstamos bancartos a corto plazo. Asi, suelen mantener
abiertas lineas de crédito (polizas de crédito) con sus bancos, que le permiten obtener
de forma rapida, ta liquidez que necesitan en un momento determinado para continuar

normal mente con sus actividades.

[.a suspension de pagos en una empresa se produce por la imposibilidad real de
afrontar las deudas a sus respectivos vencimientos. Lista situacion esta originada por la
incxistencia de medios liquidos en cantidad suficiente, provocando un retraso
sistematico en los pagos. Normalmente una firma entra en un proceso de suspension de
pagos, que puede desembocar en quiebra, porque no es capaz dc generar suficiente
liquider mediante ¢l desarrollo de su actividad o de obtener recursos externos que le
proporcionen la liguidez necesaria para mantener sus operaciones, asi como actividades

de inversion y financiacion.

Par esto, ¢l objetivo fundamental sera vigilar que ¢l proceso productivo genere
¢l excedente econdmico necesario que permita un desarrolio financiero equilibrado.
Aun asi, la suspension de pagos puede provocarla 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 [inancieras a largo con vencimiento a corto. créditos a corto). s decir, en
ocasiones, fa cvolucton hinanciera equilibrada de una empresa puede alterarse por una
mala planificacion 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 situacion de suspension de pagos, incluso afios antes de
que llegara a producirse. En realidad sc trata de intentar determinar las primeras sefiales
que pongan de manifiesto la precaricdad de la solvencia de una firma. Para cllo, los
modelos se basan, en su mayoria en la utilizacion de ratios tradicionales (de facil
calculo para el analista externo), asi como en el analists previsional de la evolucion del
Capitat Circulante y de los flujos de tesoreria. Sin embargo, ninguno de ellos ofrece,
por si solo, una solucidén completa que permita predecir sin errores una posible
suspension de pagos, por lo que al analizar el equilibrio financiero de la empresa, habra

gue tener en cuenta multiples variables,

1.a estructura patrimonial de una empresa con graves dificultades financieras, se
caracterizara porque ¢l Fondo de Maniobra serd normalmente negativo {siempre que sus
necesidades de Capital circulante no sean también negativas). No obstante, se pueden
producir situaciones de suspension de pagos en empresas con Fondo de Rotacion
positivo. situacion que vendria motivada por una falta de liquidez de los Activos

circulantes. Ademas, el ratio de disponibthidad inmediata seria muy inferior a la unidad.

También se utiliza con frecuencia el ratio de circulante para analizar la
solvencia a corto plazo de una entidad. Iiste indicador nos proporciona una medida
relativa del Fondo de Maniobra, pero habria que considerar ¢l momento de su obtencion
y la composicion del Activo y Pasivo circulante, ya que las flucutaciones estacionales
caractericen la actividad de la firma, podria alterar significativamente la interpretacion

del resultado obtenido.

1 analisis de la solvencia en las entidades puablicas, tiene un significado
diferente al de una empresa privada. Iil ente publico persigue la prestacion de unos
servictos, v para ello, se [inancian mediante las aportaciones coactivas de los
contribuyentes. por lo que estan sometidas a un régimen presupuestario, ademas de

estar obligadas a presentar informacion mucho mas amplia v detallada sobre sus
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actividades y gestion de recursos que fas cmpresas privadas. Il estudio de la estructura
de circulante, como herramienta que nos permita enjuiciar la solvencia a corto plazo,
ticne una menor utilidad que en las entidades privadas, ya que ¢l circulante al cierre del
ejercicio, estara formado por derechos de cobro y obligaciones de pago vencidos y no
cobrados o pagados respectivamente, y por los que venceran en el proximo ejercicto,
mas los fondos liquidos y la parte alicuota del endeudamiento a largo que vencera a

corto plazo. Il ciclo dinero-mercaderias-dinero, salvo casos concrelos, no se realiza.

Bl sometimiento al régimen presupuestario (que determina la capacidad de
endeudamiento) provoca que el significado del Fondo de Maniobra tradicional resulte
de escasa utilidad. Asi, el margen de maniobra de las entidades publicas para afrontar
sus necesidades de financiacion y corregir sus desequilibrios. viene lmitado por el
marco Juridico en el que operen y no por sus circunstancias cconomicas concretas. 1.as
deudas a largo plazo solo pueden destinarse a financiar inversiones por lo que el Fondo

de Maniobra, de existir, debera financiarse con recursos propios.

l.os fondos que obtienen las entidades publicas en la cnajenaciéon  de
inmovilizado, no se pueden destinar a financiar ¢l gasto cornente, sine Unicamente a
operaciones de reinversion o devolucion 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 esta financiando, de hecho, operaciones de circulante aunque
legalmente las Entidades locales, no pucdan hacerlo. Para el resto de entidades
publicas, aunque no se considera ortodoxo la financiacion de las deudas a largo plazo
con operaciones de circulante, en la practica no esta legalmente especificado puesto que

se regula en cada ey de Presupuestos.

[.as variactones del Capital Circulante vendran provocadas anicamente por tos
recursos generados o aplicados en el gjercicio y por las variaciones de patrimonio que
hayan provocado una entrada o salida real de fondos (circunstancia que se produce cn
cscasas ocasiones), siendo estos los elementos sobre los que habra que incidir para

corregir los desequilibrios que afectan a la solvencia a corto de la entidad. Ademas, el
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signo del F'ondo de Maniobra puede cambiar durante ¢l gjercicio econdmico ya que no
existe una exacta correlacion entre los ingresos v olos gastos (los gastos suelen
producirse mas uniformemente que los ingresos), por lo que es previsible que sea

pegativo al comicnzo del periodo para ir cambiando de signo posteriormente.

Una vez determinado claramente el contemido y calculo del Fondo de Maniobra,

en la SEGUNDA PARTE de! trabajo analizamos como se retleja dicha variable en los

distintos I'stados Financieros. Ni ¢l Balance de Situacion, ni la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias nos permite determinar y analizar a evolucion experimentada por el Capital
Circulante durante el gjercicio economico. Para ello necesitamos formular un ¢stado
que retleje las variaciones de fondos producidas en el periodo y nos permita evaluar la
gestion de ta empresa. Los estados de flujos de fondos permiten imprimir dinamismo a
la informacion que se recoge en los estados que muestran la situacion (fondos) en un

determinado momento.

Il enfoque dado al Estado de flujos de fondos dependera de la definicion o
contenide que s¢ dé al término fondo. Basicamente, se han seguido dos grandes
enfoques: considerar fondo como expresion de las variaciones del londo de Maniobra o
como estado explicativo de las variaciones de la tesoreria de la empresa. No obstante,

entre ambos modelos, s¢ han desarrottado csquemas teoricos intermedios.

[} Cuadro de Financiacion, como instrumento de analists de las variaciones que
experimenta el Capital Circulante, se introduce en €pocas relativamente recientes en los

Planes Contables de los distintos paiscs.

l.a manera de presentar el EOAF varia segun la tradicion contable de cada pais.
Sin embargo, podemos afirmar que la mayoria de modelos tendieron a estudiar, desde
un primer momento, por medio de este estado, las variaciones que experimenta ¢l
Fondo de Maniobra. s decir, se considerd como vanable fondo objeto de analisis, la

magnitud Capitat Circulante.
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[}l t:stado de Aujos de fondos debe recoger los flujos que hayan temdo lugar
durante ¢l ¢jercicio, valorados directamente a partir de las operaciones realizadas por la
empresa sin realizar estimaciones, calculos o previsiones, todo cllo para que pueda ser

estudiado obyetivamente por el analista,

[.os estados de flujos de fondos basados en ¢l Fondo de Maniobra nos describen,
por un lado, las modificacioncs que ha experimentado la financiacion basica de la
cmpresa, y por otro, las inversiones en las que ésta se ha materializado. El exceso o
deficit de  estos procesos de  inversion-financiacion, provocan incrementos o
disminuciones det Capital Circulante vy, por lo tanto, los aumentos o disminuciones de
la tinanciacion del ciclo de explotacion de la empresa con recursos permanentes v las
inversiones en ¢l mismo. De esta forma. [o que buscamos son las causas que han
provocado una variacidon en los componentes del Capital Circulante (provocado por cl
origen y aplicacion de recursos), mas que la cuantia del mismo al principio y al final del

gjercicio.

I Estado de Flujos de Tesoreria nos muestra los cobros y pagos que se han
producido durante el ejercicio, debidamente ordenados por distintas categorias de
actividades. Permite analizar la evolucion de la tesoreria v demas medios liguidos de la
empresa. Al igual que el Estado de Origen v Aplicacion de IFondos, la importancia de
este documento, radica en que debe permitirnos conocer fas causas que han provocado

las variaciones de liquidez y no su cuantia global,

l.a varable tesoreria, empleada para la formulacion de este estado, cstard
compuesta por los saldos en caja y bancos de disponibilidad inmediata, mas los medios
iguidos equivalentes (inversiones financieras de ligudez inmediata v sin riesgos, asi
como los descubiertos en cuenta corriente y créditos similares empleados como
instrumentos de gestion de tesoreria). Vemos gue el contenido exacto de esta magnitud,

dependera de las circunstancias de cada entidad y de su gestion habitual.
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I“] tratamiento legal que cn [ispafia se da a los estados de flyjos de fondos, se
basa en la adaptacion de nuestra legislacion a las Directivas Comunitarias. Ninguna
norma comunitaria exige fa formulacion del Cuadro de Financiacion. Esta omision ha
provocado problemas de aprendizaje, comprension asi como una gran diversidad de los
estados de flujos presentados por las empresas de los paises comunitarios, favoreciendo
gue se tomara las normas contables estadounidenses como referencia a este respecto,
puesto que los estados de tTujos de fondos (primero sobre las variaciones del Fondo de
Maniobra y despucés el Fstado de tesoreria), tenian gran tradicion tanto en su

formulacion como en su regulacion,

Sin embargo, nucstra normativa mercantil si recoge el Cuadro de Financiacion
en el Codigo de Comercio, la ley de Sociedades Anonimas, ¢l Plan General de
Contabilidad, l.ey de Auditoria de cuentas, asi como distintas normas que regulan cl
mercado de valores, concebido, en todas ellas, tomando como variable fondo el Capital
Circulante. Se configura como un estado contable mas, tformando parte de las Cuentas
Anuales, pero a distinto nivel. pues se incluye dentro de la Memoria como un apartado
mas. Debera mostrarnos los recursos oblenidos en el ejercicio, sus diferentes origenes y
la aplicacion dada a los mismos. Ademas mostrard las variaciones del Capital

Circulante durante el ¢jercicio.

{1 Cuadro de Financiacion no aparece cn ¢l modelo de Memoria abreviada por
lo que solo estan obligadas a claborarlo 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 como el BBalance y la Cuenta de Pérdidas v
Ganancias, nos puede llevar a interpretar que el legislador sigue considerando ¢l Cuadro
de Financiacion como un instrumento de menor importancia para realizar un analisis
completo de la situacion economica v financiera de la empresa. No podemos olvidar
que la 1V Directiva Comunitaria no incluye el Cuadro de Iinanciacion en el contenido
de las cuentas anuales, lo que ha podido propiciar este desigual tratamiento. Si se

hubiera establecido ¢l mismo régimen que para el Balance y la Cuenta de Resultados,
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quiza hoy seria un documento mas comprendido y correctamente formulado por las

empresas.

F:1 Cuadro de [inanciacion regulado en el PGC espaiiol, tanto el de 1.973 como
el de 1.990, pretenden mostrarnos las variaciones experimentadas por el Capital
Circulante, durante el gjercicio economico. biste objetivo no se conseguia plenamente
con el Cuadro de Financiamiento del PGC de 1.973 ya que Gnicamente nos permitia
comparar la situacion de la empresa al comenzar y al finalizar ¢l gjercicio economico,
pero no nos mostraba las auténticas variaciones de fondos, ni permitia analizar las
operaciones realizadas por la firma. Por todo esto, ¢l documento tuvo escasa

aceptacion,

Il modelo regulado por el PGC de 1.990, se diferencia fundamentalmente det
establecido ¢n el PGC del 73, en gue este nuevo Cuadro, no se configura como una
simple clasificacion de las variaciones patrimoniales, sino que selecciona solamente las
que suponen verdaderos flujos financieros. eliminando las restantes y analizando de
forma explicita las variaciones que experimenta ¢l Capttal Circulante durante el
ejercicio. Ils decir, se trata de un estado de flujos de fondos en ¢l que la variable a

analizar sigue siendo ¢l Capital Circulante v no la tesoreria.

El Estado regulado en el PGC no coineide exactamente con un FOAF aunque ¢l
propio PGC sefale que se trata de un modelo propuesto de EOAF, adaptado como
instrumento de normalizacion contable. El Cuadro de Financiacion suministra menos
informacion que el BOAF ya que los datos, o se disponen de distinta forma o el nivel de
agregacion ¢s distinto. Ademas el Cuadro de Fimanciacion s¢ concibe como un
instrumento de informacion para el usuario externo, mientras que el OALF debe

proporcionar informacton vahda para la gestion.

Il Cuadro de linanciacion que presenta el Plan General de Contabilidad

Publica es similar, en muchos aspectos, al del PGC del sector privado, sin olvidar las
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diferencias existentes tanto ¢n lo que se reficre a su contenido, como en ¢l propio
concepto de circulante. Nos mostrard las variaciones experimentadas por ¢l Capital
Circulante durante el ejercicio; formara parte de la Memoria, dentro de la seccion
correspondiente a la informacion de caracter financiero, junto a los datos que hace

referencia a la tesoreria,

Por otro lado, la Central de Balances del Banco de Espaia, clabora un estado
de tlujos con la informacion que recoge de los estados agregados de las empresas no
financieras. El documento presenta algunas diferencias respecto al formato establecido
en ¢l PGC, dividiéndose en tres documentos que nos informan del Estado de Resultados
v su eniace con los cstados de flujos. la variacion neta de Activos y Pasivos y la
Financlacion neta del inmovilizado, del circutante v el estado de vanaciones de ia

tesoreria.

il Cuadro de Financiacion consolidado refleja solamente los {lujos que han
tenido lugar con el exterior del grupo v que havan sido registrados tanto por la Sociedad
dominante, como por el resto de empresas cuvos activos, pasivos y resultados forman
parie del resto de Pstados Contables consohdados, excluyendeo, por tanto, los flyjos

derivados de transacciones internas.

La normativa cspatiola también preve la formulacion de un Estado de 'T'esoreria
en determinadas circunstancias. Asi, s1 la sociedad quiere repartir un dividendo a cuenta
durante el ¢jercicio, tanto la Ley de Sociedades Anonimas como el PGC al establecer el
contenido minimo de la Memoria, exigen la formulacion de un estado de tesoreria
previsional que demuestre la existencia de suficiente liquidez. Sin embargo, en nuestro
pais no existia ninguna norma que indicara cual debia ser el contenido mimimo de este
documento, mi las pautas generales para su confeccion. I{l modelo desarrollado en el
Documento n® 20 de AECA dc enero de 1.998, permite homogenetzar, de ¢sta forma, la
presentacion de este estado dada la diversidad existente en funcion de ta entidad que lo

olrecia.
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Ll estado de flujos de fondos, formulado en funcion del Fondo de Maniobra, no
es incompatible con el estado de flujos de tesoreria. bn realidad, la formulacion dcl
FOAF supone un paso intermedio para obtener ¢l estado de tesoreria. Para ello,
partiendo de la misma informacion para los dos documentos (Balance inicial y final del
cjercicio mas fa Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo a analizar), primero
realizaremos los ajustes necesarios para eliminar aquellas variaciones gue no supongan
niorigenes ni aplicaciones de fondos y que nos permiten elaborar el Cuadro de
Financiacion. Una vez obtenidas las auténticas vartaciones de fondos, realizaremos los
ajustes necesarios para eliminar dichas variaciones que no hayan supuesto una
alteracion de tesoreria durante el gjercicio, obteniendo de csta forma el listado de

Tesoreria.

l.a regulacidén contable de otros paises tiende a sustituir la variable Fondo de
Maniobra por la de flujos de caja o “Cash-flow”. Asi, en los ultimos afios ¢l estado de
flujos de tesoreria esta desplazando al [FOAF basado en el Fondo de Rotacion. Estados
Unidos (1.987), Australia {1.991), Nueva Zelanda (1.987), Gran Bretafia (1.991),
l'rancia {1.988), Alemania (1.995) y Japén (1.986) han adoptado el modelo basado en
los flujos de tesoreria (o completado con ¢l estado de flujos existente) en sus sistemas

contables.

Por_ultimo, la TERCERA PARTE desarroila una propuesta de Cuadro de

iinanciacion alternativo al PGC, basado en la clasificacion de las partidas por su
tuncion dentro de la empresa, realizando un estudio comparativo con ¢l modelo oficial

contentdo en las Cuentas Anuales.

Fl modelo propuesto ordena las variaciones de elementos permanentes en
actividades de Ja explotacion, complementarias v ajenas, de inversion v de financiacion
para, creemos, facilitar el analisis de la gestion de ta empresa, permitiendo detectar
rapidamente cual es ¢l framo de actividades que ha provocado las principales

aplicaciones u origencs de fondos.
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l.os “Recursos generados/aplicados en las opcraciones de  explotacion
complementarias y ajenas”, se obtendrian tomando dircctamente aquellos componentes
de la Cuenta de Resultados que suponen auteénticas variaciones de fondos. La
diferenciacion entre operaciones de inversion y de financiacion en el modelo propuesto
ayuda a interpretar las operaciones reabzadas durante el ejercicio; por ejemplo si ha
incrementado o simplemente esta renovando  su inmovilizado y como se esta

ITnanciando.

lzn las variaciones del Capital Circulanie también diferenciamos entre
operaciones de la explotacion y ajenas. Hsta separacion nos permitird analizar y
comparar la composicion del londo de Maniobra real o existente v su evolucion durante
¢l ejercicio, con la estructura ideal de circulante, esto es, el Fondo de Rotacion dptimo o
necesario. Ademas son las variaciones del Capital Circulante de 1a explotacion las que

deben ser controladas, pues aseguran el correcto funcionamiento del ciclo productivo

Para una mejor comprension del modelo propuesto, se aplica ¢l 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 cl
Cuadro de Financiacion del PGC ni el Balance y Cuenta de Resultados formulados por
la cmpresa. Se intenta, de esta forma, potenciar su utilidad como intrumento de gestion

que nos permita poner de manifiesto las ventajas v los puntos debiles de la empresa.

A partir de todo lo visto anteriormente, concluimos:

o Lif estudio de la solvencia de la entidad, la gestion del circulante y la
adecuada correspondencia entre las masas  patrimoniales que  garantice el
equilibrio ccondmico f[inancio, requiere los datos suministrados por la
Contabttidad interna v de gestion, ya que se¢ necesita  informacién  no
proporcionada al exterior por la Contabilidad Financiera. s decir, las Cuentas

Anuales no incorporan informacion suficiente para enjuiciar correclamente la
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actividad dc la empresa v las nccesidades de financiacion del ciclo productivo que
se han producido durante el ejercicio. Fisia situacion se debe a que el tratamiento
que recibe el Fondo de Maniobra en las Cuentas Anuales, se basa en aplicar una
convencion general, fundamentada en un criterto temporal (supuestamente
ohjetivo), que no considera las caracteristicas particulares de cada unidad
econdémica. Por tamo. no aprovecha el potencial informativo del Capital

Circulante como herramienta fundamental en ¢l analisis de una empresa.

e [] equilibrie financiero de la empresa se alcanzard cuando el ciclo
productivo sea capaz de generar la liquidez suficiente para atender puntualmente
los vencimientos del Pasivo. Pero pueden surgir ciertas eventualidades difictles dc
prever y controlar, que no garanticen fa generacién de liquidez al ritmo necesarto.
Sobre la base de este razonamiento, uno de los objetivos principales de los
administradores de la empresa. consistira en establecer y mantener la cuantia ideal
de cada una de estas partidas, tal que minimizando los recursos inmovilizados en
el proceso productivo, se asegure la continuidad de la actividad, consigwendo,

ademas, la financiacion mas adecuada para estas inversiones en circulante.

o Hemos visto que el calculo del Periodo de Maduracion es relativo v que
normalmente fluctuara en funcion del nivel de actividad desarrollado por la
entidad. Por esto, en la practica real de ias empresas, muchas veces no es posible
cuantilicar ¢l Periodo de Maduracion como suma de los distintos subperiodos
correspondicntes a las fases de la actividad productiva. Ademds, los valores
considerados como medios en el calculo de cada subperiodo, pueden no ser
representativos de la actividad media de la unidad economica, sobre todo si se
trata de entidades con oscilaciones estacionales. Si tomamos la informacion de las
Cuentas Anuales, consideraremos la media de las existencias iniciales v finales
como representativa de la 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 aparccer distorsionados respecto a la actividad real realizada

durante el periodo. Por ¢sto, ¢! Periodo de Maduracion debe obtenerse a partir de
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los datos proporcionados por la contabilidad interna, tomando como base de
calculo medias estadisticas formuladas para cortos espacios de tiempo {medias
mensuales o semanales, etc.), que permitan cnjuiciar mas fielmente la actividad

desarrollada por 1a empresa durante el gjercicio.

[.as empresas comerciales, y sobre todo las grandes superficies, en la
mayoria de los casos, cobran a los clientes antes de lo que pagan a los
proveedores. Asi, en estas entidades tanto el Periodo de Maduracion como el
Fondo de Rotacion normalmente serdn negativos. Su actividad se caracteriza por
la gran velocidad con la que se desarrolla el ciclo de explotacion. Esta alta
rotacion permite incorporar un pequefo margen sobre ¢l coste de los productos,
va que ¢l beneficio no se genera en este margen incorporado, sino en la rapida
rotacion del circulante. En realidad, estas empresas obtienen su verdadero
heneticio, por la gestion que realizan de las grandes cantidades de liquidez que
obtienen. De esta forma, en principio, no necesitarian Capitales permanentes que
financien su ciclo de explotacion, es mas ticnen un margen de crédito de los
proveedores que, dado su cardcter de permanencia (se renucvan automéaticamente
en el momento de pagarlos), pueden aprovechar para tinanciar el Inmovtlizado.
Por el contrario, en empresas con activos circulantes de lenta rotacion, largos
periodos de fabricacion o que incorporen altos valores afadidos en su produccion
(Jovyerias, bodegas, astilleros, ¢tc.), necesitaran un volumen de Capital Circulante

¢levado para asegurar ¢l correcto funcionamiento de su ciclo de explotacion.

En definitiva, en la mayoria de las unidades economicas, los distintos
subperiodos se solapan en ¢l tiempo, por 1o que ta suma de todos ellos para
obtener ¢l Periodo de Maduracion medio total es. en ocasiones, una formula
teonca. Ademas los pertodos 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 politica de gestion de derechos de cobro a un analisis del coste

financiero.
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No obstante, para aquellas entidades que se pueda calcular, el Periodo de
Maduracion nos permite interpretar la realidad econémica, analizando el ritmo de
funcionamiento de la empresa respecto al ciclo productive. Una vez que se han
calculado los distintos subperiodos 0 se conocen por cmpresas de similares
caracteristicas, la reduccion de todas o alguna de las fases del ciclo de explotacién
implica, cn principio, una mejora de la gestion de la empresa v un aumento del
excedente final o beneficio (cada ciclo genera un excedente por lo que la cuantia

total al finalizar el afio, dependera del numero de ciclos finalizados).

o |l calculo del Fondo de Maniobra existente o real, debe completarse
comparando la situacion actual con la que deberia ser, para poder detectar los
problemas que pudieran surgir. Por lo tanto, parece necesario calcular también un
Fondo de Maniobra que podriamos considerar de referencia. optimo o ideal que
nos permita enjuiciar la situacion de la empresa y sirva de base para poder
configurar una seric de medidas tendentes a corregir nuestra situacion real (si
fuera necesario), o simplemente unas pautas de actuacion basandose en [as
diferencias respecto a la situacion que podriamos considerar como objetivo a
alcanzar y mantener, para poder realizar ¢l ciclo de expiotacion sin riesgo de

rUpturas y sim mcurrir en costes excesivos.

ILas dos variables que incidiran, en la cuantificacion del Fondo de Maniobra
ideal, seran de una parte, la duracion del ciclo relativo a los faclores corrientes
(Dincro-Mercancias-Dinero), y de otra, el importe de dichos factores que han de
scr financiados con capitlales permanentes preferentemente recursos propios y si
no fueran suficientes, ajenos a largo plazo, en cuyo caso la empresa debera
intentar posteriormente consolidar esas fuentes de financiacion, via ampliacion de

capital o mediante la retencion de beneficios creando reservas,

e Los distintos métodos para calcular ¢l Fondo de Rotacion ideal que se

basan en la actividad de la unidad econémica (analisis dinamico), utilizan los
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datos obtenidos por la Contabilidad interna que, en la mayoria de los casos, no
podemos obtener, ni de una forma aproximada, a partir de los datos incluidos en
las Cuentas Anuales. Iis decir, un analista externo no puede enjuiciar la estructura
Optima de la empresa a partir, Unicamente, de la informacion que,

obligatoriamente, deben presentar para cumplir los requisitos legales.

e Para calcular el Capital Circulante existente cn un  momento
determinado, partimos del Baitance de situacion, donde la separacion establectda
por ¢l PGC entre los clementos pertenecientes a la cstructura fija y los de
circulante, sitla el punto de corte en doce meses, resultando un criterio artificial
que no siempre considera la duracion del ciclo productivo. Ademas, las empresas
deben cerrar cuando su actividad es mas baja, por lo que los valores recogidos cn
lag Cuentas Anuales podrian no reflejar Tos valores medios o representativos de ta
actividad media realizada por Ja unidad economica durante el ejercicio

econodmico.

Distintos organismos internacionales coinciden en schalar como de
circulante aquellas partidas que se conviertan en liquidez (o sean exigibles) en un
plazo no superior a un afio, o al Periodo de Maduracion de la empresa si fuera mas
largo. Por tanto, vemos que con realidad si sc prevé la posibilidad de calcular ¢l
Fondo de Rotacion sobre la base de la duracion del ciclo productivo, pero en la
practica, cste dato no lo conoce el analista externo porque la entidad no tiene
ninguna obligacion de incluirlo en la informacion que legalmente debe
suministrar al exterior. 'l analista, al estudiar el sector economico en el que opera
la empresa, pedra conocer la duracion media del ciclo de explotacion en dicho

sector, pero deberia poder compararlo con el de Ta empresa analizada.

Para poder considerar las particularidades del ciclo de explotacion, sc
deberia calcular el Fondo de Maniobra real, a partir de un balance clasificado
funcionalmente en basc al Periodo de Maduracion de la empresa, convirtiéndose

esta variable, en una medida basica para la ordenacion de las masas patrimoniales.

)
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o Il Cuadro de Financiacion regulado por ef PGC de 1990, no siguio la
tendencia, iniciada por el FASB St. 95, de tormular el estado de Mujos sobre la
base de la variable tesoreria. Entendemos que no implica un retroceso pues la
vatiable Fondo de Maniobra resulta fundamental para analizar la solvencia a corto
plazo de la empresa y la posible evolucion de la misma. Ademas, a partir del
estado contigurado basandose en ¢l Capital Circulante, sc¢ puede obtener
facilmente los movimientos de tesoreria que han tenido lugar durante ¢l gjercicio
cconomico, realizando fos ajustes necesarios; de hecho, numerosas empresas
confeecionan un estado de tesoreria junto a al Cuadro de Financracion exigido por

¢l PGC espafiol.

o la estructura actual del Cuadro de Financiacion parece no cumplic
correctamente sus objetivos, desaprovechando el potencial informative del Fondo
de Maniobra como instrumento de analisis. Fl tratamiento del Fondo de Maniobra
en el Cuadro de Financiacion, no toma en consideracion ningun aspecto de las
caracteristicas funcionales de la empresa, sino que la base para su calculo se
centra exclusivamente en su plazo de vencimiento o exigibilidad establecido en
doce meses, comoe ocurre en la clasificacion del Balance de Situacion. Iis decir, el
legistador espaiol opto por la simplicidad adoptando un criterio convencional

pero que limita significattvamente el estudio de la gestidn empresarial.

e la legislacion espafiola incluye el Cuadro de l“inanciacion como un
documento complementario formando parte de la Memoria. Sin embargo, cste
documento deberfa configurarse como un estado independiente dentro de las
Cuentas Anuales, al mismo nivel que el Balance de Situacion v la Cuenta de
Perdidas y Ganancias, no como un punto mas dentro de la Memoria, porque csta
situacion puede favorecer que las empresas [o consideren como un estado de

menor importancia, descuidando tanto su formulacion como su interpretacion.
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¢ il modelo oficial del Cuadro de Financracion concentra las partidas que
figuran en la cuenta de Pérdidas y Ganancias en el apartado “Recursos
procedentes/aplicados  en  las  operaciones”, insuficiente  para  nterpretar
correctamente la actividad principal de Ja empresa. Tampoco permite distinguir

claramente las operaciones ordinarias de las extraordinarias.

» [.as normas de elaboracion del Cuadro de Financiacion sefalan que debe
inclutrse un resumen de los ajustes realizados para alcanzar los auténticos flujos
de fondos, conciliando el resultado contable del ejercicio con los recursos
procedentes o aphcados en las operaciones, que figuren en el Cuadro. Pero el PGC
no desarrolla un formato que sirva como basc para claborar csta nota
complementaria, propiciando la diversidad de interpretaciones por fas empresas,
lo que, en algunos casos, impedira analizar convenientemente las variaciones de

fondos directamente vinculadas al resultado del ejercicio.

e Dentro de las variaciones de Capital Circulante, se enumeran las
distintas partidas que pucden formar parte de la estructura de circulante sin
diferenciar entre aquellos elementos que, por su funcion. podemos considerar
como afectos a la explotacion y los ajenos a la actividad principal de la empresa.
Asi. deudores y acreedores incluye todo crédito o débtio con vencimiento inferior
al afo independientemente de su origen. In ¢l formato del Cuadro de
Financiacton. las vanaciones de fondos permanentes, tampoco sc clasifican entre

operacionces de la explotacion, de inversion y de financiacion.

o Para la correcta elaboracion del Cuadro de Financiacion y sobre todo
para que realmente nos permita enjuiciar la gestion de la cmpresa, deberia
completarse la informacion que se suministra al exterior, Sin que necesariamente
suponga un excesivo coste de obtencion y sin entrar en la polémica sobre si dicha
miormacion adicional seria confidencial y, por tanto, pudiera poner en peligro las
futuras estrategias de la entidad cara a la competencia. Aunque pudiéramos

enjuwiciar  correctamente la  evolucion del l'ondo de Rotacion real, seria
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conveniente que pudiéramos compararlo con el Capital Circulante optimo o ideal,
que nos permita evaluar st se precisa mas captales permanentes inmovilizados en
el ciclo de explotacion, o si. por el contrario, hay recursos permanentes 0ciosos
que estan financiando el proceso productivo, todo ello relacionado con las

variaciones de actividad que se produzcan durante el periodo.

o [.a realidad nos muestra que los Cuadros de Financiacion claborados por
las empresas, no reflejan en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel de los
recursos obtenidos vy aplicados, aun cuando el auditor exprese una opinién
favorable al respecto. FEsto es debido a que, probablemente, sc atribuye
erroncamente mas importancia a comprobar que el Balance y la Cuenta de
Pérdidas vy Ganancias reflejan la imagen fiel del patrimonio de la situacion
financiera y los resultados de la empresa, considerando menos importante los
origenes y aplicaciones de fondos, asi como su incidencia en el Capital Circuiante.
Por esto, la utilidad real del actual Cuadro de Financiacion, tal como se estructura
en el PGC, es escasa ya que la dificuitad en la elaboracion y en su interpretacion,
provocan que se considere como un formulismo mas para la empresa, estando
desaprovechado el potencial informativo que podria proporcionar, cuando hay
casos en los que la situacion econdmico-financiera de la empresa puede quedar

perfectamente inlerpretada con el modelo general de FOAF.

e [.as normativas de los distintos organismos internacionales, han optado
por la sustitucion de los modelos de estados de flujos basados cn la variacion del
Capital Circulante, por los basados en los flujos de tesoreria. De acuerdo con la
tendencia de ATCA de plantear la complementariedad, consideramos que asi debe
seguir siendo, pucsto que en realidad, ambos documentos no son necesariamente
sustitutivos, sino gque nos muestran dos aspectos distintos pero estrechamente
relactonados, de la realidad empresarial, fundamentales para evaluar la gestion y

la solvencia de fa empresa.
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[l Cuadro de Iinanciacion nos mucstra las variaciones de fondos aplicando
el criterio de devengo y el estado de tesoreria nos permite conocer las variaciones
de fondos del ejercicio, aplicando cl criterio de caja. Iistamos de acuerdo en que
existen diferencias en el tratamiento de algunas operaciones por parte del Cuadro
de Financiacion del PGC v el listado de Flyjos de Tesoreria. il objetivo por tanto,
sera conseguir armonizar ¢l tratamiento de estas operaciones, en ambos
documentos, para poder mantener ¢l principio de complementariedad propuesto

por ARCAL

Para conseguir la complementariedad entre el Cuadro de Financiacion y el
listado de Flujos de Tesoreria debemos unificar el proceso de cdiculo: esto es, no
considerar  ambos  documentos  como  independientes,  sino  aunar  1os
procedimientos de formulacion de manera que nos permita obtener de forma
conjunta y sucesiva el Cuadro de Financiacion y el de flujos de Tesoreria. Como
consecuencia de lo anterior, surge una linea de investigacion encaminada a
profundizar en la complementariedad entre el Cuadro de Financiacion y el Fstado
de 'l'esoreria, que permita a las empresas elaborarlos conjuntamente, de forma

senctlla y sin incurrir en costes excesivos.

Seria mas ot para el analista, obtener ¢f Estado de Tesoreria por ¢l método
dirceto (a partir de las distintas cuentas de disponibilidades;, tal como se
recomienda en el FASE St n® 95 Sin embargo este procedimiento tiene
importantes limitaciones basadas ¢n que es difictl que la empresa suministre o
muestre al exterior dichas cuentas y, aun contando con esta informacion, las
anotaciones en el diario, vinculados a cobros o pagos, en muchas ocasiones sc
registran en términos netos y sin considerar su naturaleza por lo que habria

reordenarlos para confeecionar el documento.

o No obstante, con la informacion disponible para un analista externo, sc
podria elaborar un modelo para evaluar la solvencia a corto plazo, tomando como

base las cuentas anuales de varios cjercicios consecutivos, de forma que nos
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permitiera obtener la tendencia de las actividades vinculadas al ciclo productivo.
Comenzariamos calculando la rotacion y el periodo 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 periodos
analizados. De esta forma, transformamos los elementos del F'ondo de Maniobra
en coeficientes téenicos o ratios que nos permiten analizar Ja tendencia seguida
por la unidad econdémica, asi como su previsible evolucion. tunto a clios,
partiendo de las diferencias entre uno v otro balance, establecemos una seric de
hipdtesis para obtener ¢l Cuadro de Financiacion y el Bistado de Tesoreria sin
incurrir en grandes errores matematicos ya que contamos con la cstructura de los
cobros v pagos. La informacion asi obtenida serfa vdlida para acciontstas,
analistas financieros, clientes, proveedores, sindicatos, bancos, ete. v posibilitaria

la comparacion de la entidad con otras del mismo sector.

Ademas, el auditor podria realizar un modelo previsional que, junto con
ratios de solvencia, le permita justificar la continuidad de la entidad v, por tanto,

el principto de empresa en funcionamiento.

Para intentar solventar algunas de las deficiencias comentadas anteriormente v,
por tanto, accrcar el contenido ¢ interpretacion del Cuadro de linanciacion a su
principal objetivo, como instrumento que f{acthite ¢l analisis de las varaciones de
fondos y del Caprtal Circulante durante ¢l ¢jercicio, proponemos las siguientes

recomendaciones:

1 -Incluir, dentro de las Cuentas  Anuales. mas  informacion  sobre el
funcionamiento v caracteristicas del ciclo de explotacion de la empresa y
sobre el Fondo de Maniobra necesario. Lstos datos tienen que ser
proporcionados por la Contabihidad interna y de gestion, v, por tanto, son
conocidos por los administradores de fa empresa. Con esta informacion, un

analista externo podria evaiuar la gestion de la unidad economica durante ¢l
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cjercicio, pudiendo detectar sus ventajas o sus problemas, comparando la
situacion actual con la que deberia ser, analizando los distintos componentes
de la estructura de circulante v relacionando su funcionamiento con las

caracteristicas del sector en el que opera la empresa.

2 - Extraer ¢l Cuadro de Financiacion del contenido de la  Memona,
cquiparando su tratamiento al Balance y fa Cuenta de Pérdidas v Ganancias.

[s decir, como un documento independiente.

3.- Anadir en las normas de etaboracion del Cuadro de Financiacion, unas reglas
para completar la nota complementaria en la que s¢ expliquen los ajustes y
climinaciones rcalizados para formular el documento, y que permitan, al
usuario de esta informacion, distinguir correctamente las  variaciones
patrimoniales que no han supuesto variaciones dec tondos ni variaciones del

Capital Circulante durante el gjercicio.

4.- 1] formato oficial del Cuadro de Financiacion deberia desglosar el importe
de las partidas que figuran cn la cuenta de Pérdidas y Ganancias ya que el
apartado “Recursos procedentes-aplicados ¢n las operaciones”, no ¢s
suficiente para enjuiciar la actividad de la empresa. Ademas, una infermacion
mas detallada de las partidas agrupadas cn este primer apartado del Cuadro
de Financiacion, debera permitiv distinguir claramente las operaciones

ordinarias de las extraordinarias.

5.- Las variaciones del Caprtal Circulante también deberian aparecer clasificadas
de forma que pudiéramos separar los clementos de circulante afectos a la
explotacion de los ajenos a la actividad normal de la firma. De esta forma
podriamos analizar de una forma mas razonable las operaciones que podemos
considerar como mofor de la actividad total de la empresa v nos permitiria

aproximarnos mas fielmente al Fondo de Maniobra de la explotacion
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interpretando  los aumentos vy disminuciones experimentadas durante el

gjercicio,

6.- Fundamentar la clasificacion de las variaciones de elementos permanentes en
la difercnciacion de las operaciones de la explotacion, de inversion v
financracion.  la clasificacion actual de vanacrones de  clementos
permanentes no permite explicar con clandad las decisiones de inversion v
financiacton desarrolladas durante el ¢jercicio, ya que dicha clasificacion se
basa en la ordenacion de los elementos patrimoniales en el Balance de

situacion.
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