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Resumen

El analisis contable es una especialidad, dentro de la Contabilidad, con metodologia propia,
cuyo objetivo final es: emitir una “opinion” soportada por la informacion disponible. La opi-
nion debera versar sobre la situaciéon patrimonial, financiera, econémica y otros aspectos
(sociales, ambientales, etc.) dependiendo de para qué y por qué se haga el analisis (gestores,
inversionistas, estado y reguladores, etc.). El analisis patrimonial ofrece la opinién sobre la
“capacidad instalada” y el equilibrio fundamental entre inversion y financiacion del conjunto
empresarial, partiendo de la clasificacion funcional de los estados contables. A diferencia de
la opinion de auditoria que debe determinar si la informacion contable es conforme a “nor-
mas”, el analista debe opinar sobre si la situacion que refleja dicha informacion es “buena
o mala”, es decir, sostenible o no. La informacion contable, como lo recoge ya el PGC-1973,
comprende la contabilidad externa, la interna y los estados finales y complementarios.

Palabras clave: contabilidad; analisis; sostenibilidad; patrimonio; capacidad instalada.
Abstract

Accounting analysis is a specialization within accounting, with its own methodology that has
the goal of providing an “opinion” supported by the available information. The opinion should
address the patrimonial, financial, economic situation, and other aspects (such as social and
environmental) depending on the purpose and reason for conducting the analysis (managers,
investors, government and regulators). The balance sheet analysis offers an opinion on the
“installed capacity” and the fundamental balance between investment and financing of the
entire business, based on the functional classification of financial statements. Unlike an audit
opinion, which determines whether the accounting information complies with “standards,”
the analyst’s role is to express an opinion on whether the situation reflected by the informa-
tion is “good or bad,” that is, sustainable or not. Accounting information, as already stated
in the PGC-1973 (General Accounting Plan of 1973), includes external accounting, internal
accounting, and final and supplementary statements.

Key words: accounting; analysis; sustainability; heritage; installed capacity.

@ = € D>

1 A modo de introduccion

Debo de comenzar este trabajo de colaboracion del 50 aniversario del Plan General de Con-
tabilidad 1973 agradeciendo a mi compafiero y amigo José Antonio Gonzalo la invitacion a
participar en esta obra, por varios motivos.

En primer lugar, por permitirme nuevamente aportar mis opiniones sobre lo que los Planes
Contables han aportado para el avance en el conocimiento de la actividad de las empresas, de
los negocios y de la actividad econémica en general, como ya tuve ocasion de hacerlo hace 50
anos en los trabajos para los planes contables y sus adaptaciones sectoriales, especialmente
en lo que a la adaptacion del PGC a las empresas del sector eléctrico se refiere (R.D. 437, 1998,
de 20 de marzo) y en los trabajos y las reflexiones que pudimos afiadir, con la participacion
en los trabajos de la Comision que dieron lugar al conocido como Libro Blanco.

También quiero agradecer que me haya propuesto como tema “el analisis patrimonial y el

PGC” pues, en mi opinién, ambos, analisis y patrimonio, se hallan en un momento crucial
) K ) K

por la evolucion de la Empresa, como expondré mas adelante.

Por altimo, quiero agradecerle también su incitacion, en la invitacion, para que intentara ser
lo mas académico posible y por ello que no dejara de aportar las consideraciones “criticas”,
entiendo que constructivas, que estimara conveniente; ya que, creo, en ambas peticiones se
pone de manifiesto el propoésito y deseo de que esta obra conmemorativa del 50 aniversario
del primer PGC espaiiol, sirva para reflexionar, con la aportacion de todos, sobre el estado
actual de la contabilidad y sobre el papel que puede y debe desempenar ante los nuevos
objetivos que la empresa tiene que alcanzar para contribuir a su mejor desarrollo y al del
Sistema socioeconémico en el que opera, en el camino de lo que actualmente entendemos
por “sostenibilidad”.

2 Algo de “marco historico” para que se comprenda lo que se expone mas
adelante

Como puso de manifiesto el profesor Fernandez Pirla en el prologo a la obra de homenaje
al también profesor José Rivero Romero, editado por la Universidad de Murcia, cuando se
crea en 1943 la Facultad de Ciencias Politicas, Economicas y Comerciales en la Universidad
Complutense de Madrid, aparecen, en su primer plan de estudios, dos asignaturas optativas
y semestrales: Teoria de la Contabilidad y Examen de Balances; siendo el catedratico José
Castaneda el primer profesor que orienta la “Teoria de la Contabilidad” hacia el campo de
las ciencias economicas. Posteriormente, el propio Fernandez Pirla asumira, a partir de 1953,
dicha asignatura ya anual y troncal, y seguira profundizando en esa linea hasta su “Teoria
Econdmica de la Contabilidad”, en paralelo con su otra obra sobre “Economia y Gestion de
la Empresa”, que daban cuerpo conjunto de la gestion y rendiciéon de cuentas de la empresa
en lo microeconémico y de las magnitudes macroecondémicas, como agregados de ellas, en
la contabilidad nacional.

Estos planteamientos en Espafa eran a su vez la consecuencia logica de la integracion de los
estudios mercantiles en la Facultad de Economia, respondiendo, ademas, a la propia evolu-
cion de los desarrollos ocurridos en la contabilidad en los demas paises europeos y en EE.
UU., desde los origenes de la partida doble.

Efectivamente y a los efectos concretos que ahora nos ocupan en este trabajo, simplemente

recordar que la contabilidad, a partir de la partida doble, va desarrollandose en paralelo a
la propia evolucion y exigencias derivadas de la captacion (hecho contable, traduccion del
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hecho econémico), medida (valoracién) y representacion (plan de cuentas, balance, cuenta de
resultados, etc.), con el objetivo fundamental, en principio, de establecer responsabilidades
entre propietario y administrador (personas fisicas o juridicas) en los negocios que funda-
mentalmente en su origen eran de “comercio”; por lo que, al mismo tiempo, la contabilidad
es utilizada por el derecho, como “concrecion” y valoracion de los derechos y obligaciones
que surgen entre ellos; adquiriendo cada vez mas importancia la sujecion de la contabilidad
al derecho en la denominada “etapa juridica de la contabilidad” y, dentro de ella, esencial-
mente la informacion y representacion del “patrimonio” en el sentido de conjunto de bienes,
derechos y obligaciones entre ambas figuras (propietario y administrador) al ritmo y en la
medida en que se desarrolla también el concepto juridico de “sociedad mercantil”.

Especialmente con el paso de la actividad econdémica de comercio a la actividad econdémica
industrial, a partir de la “Revolucion Industrial” es cuando aparece la “Empresa” como unidad
economica de produccion compleja, cada vez mas ligada a los desarrollos correspondientes
a la Teoria Econdmica, la division del trabajo, la especializacion en los procesos comerciales
e industriales etc.; es decir, la gestion empresarial a la que debe seguir dando respuesta la
contabilidad, aceptando ya el planteamiento de “gestion econémica de los recursos”, es decir,
Teoria Econémica de la Contabilidad, como respuesta a esa exigencia de informacioén para la
gestion empresarial, a la que se llega después de un dilatado periodo de evolucion desde el
“no hay deudor sin acreedor”, al “origen y aplicacion de recursos”, donde no hay aplicacion
sin recurso y la igualdad en los registros contables pasa a ser consecuencia del registro de
las materializaciones (inversiones) como aplicacion de recursos financieros (propios y ajenos).

En definitiva, se pide a la contabilidad que responda con su especializacion a la informacion
sobre la “actividad econdmica’”, util para la gestion de los “recursos y empleos”, transfor-
mando la propia idea de patrimonio, de origen juridico, en la de patrimonio empleado en la
“empresa” como unidad de produccion; es decir, unidad de los “factores de la produccion”,
su aplicacion y los resultados de su actividad econémica mediante el proceso de produccion.

Especificamente, el empresario, gestor y/o propietario, necesita conocer informacion atil
para orientar la direccion de su gestion y/o inversion y para poder juzgar sobre los resulta-
dos econdmicos de dicha actividad, asi como, para poder juzgar sobre lo adecuado o no de la
misma y, en ultimo extremo, de sus posibilidades de competir (competitividad) en los merca-
dos en que opera, y poder mantener dichos resultados y/o mejorarlos en periodos futuros.

En concreto, el desarrollo de la actividad empresarial en mercados diversos y distantes y la
fabricacion y venta de diversos productos y/o subproductos y servicios, necesita conocer
los “margenes” que su empresa obtiene y, por ello, el precio que le “cuesta” producir y ven-
der cada uno de ellos y en cada mercado; siendo esta informacion, en buena parte, distinta,
o mas bien complementaria, de la que se utilizaba para el “control del patrimonio”; ya que,
ademas, de informacion para la adecuada gestion en la empresa, es necesaria para poder
compararse con otras realidades competitivas y oportunidades de inversion. Evidentemente,
en esta situacion, el patrimonio y su actividad economica, que sigue siendo el eje central de
la contabilidad, se concibe como “conjunto de factores de la produccion de los que dispone
la empresa para su actividad” y su participacion en el proceso econémico de produccion que,
a su vez, se compone, en las llamadas empresas de ciclo completo, de las actividades par-
ciales de: aprovisionamiento, fabricacion, venta y cobro de dichos productos y/o servicios,
elaborados para la venta (cifra de negocios), que se corresponde con el circuito econémico
inversion-financiacion y asi, el mismo, s6lo deja de ser “en curso”, es decir, completo o total,
cuando los productos “vendidos” son “cobrados”y por eso también la importancia de distin-
guir entre los Estados Contables de Fondos (balance, incluido el resultado total de la gestion)
de los Estados de Flujos (origen y aplicacion de fondos) y, en particular, como uno de estos
ultimos, el Estado de Flujos de Tesoreria.
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En la situacion actual, la exigencia de ampliar los objetivos del patrimonio y de la actividad
de la empresa a los conceptos de gobernanza, ambientales y sociales, ademas de los estricta-
mente economicos (RSC, ASG, ODS, etc.) demandan nueva informacion complementaria, que
permita al empresario y a terceros interesados (stakeholders) juzgar sobre la sostenibilidad
del patrimonio gestionado y de la gestion el mismo, como veremos mas adelante.

Desde el punto de vista puramente contable, la evolucion anterior se ha ido concentrando en
las fases que podrian denominarse: juridica, econémica y de sostenibilidad, a estos efectos.

3 Amortizaciones, provisiones, previsiones, reservas, cuentas de orden,
resultados, intangibles y riesgos, en el PGC-1973 y en la actualidad

La vocacion expresada por la comision que elaboré el PGC-1973, de que la informaciéon con-
table sirviera tanto para dar cuenta a terceros como a los propios gestores, de la composi-
cion del patrimonio y los resultados de su gestion, se pone especialmente de manifiesto en
aquellos casos en los que una partida o cuenta no implica, para su existencia y valoracion,
que se haya producido una transaccion previa de la que se derivara precio de venta o compra
y existencia de deudor o acreedor como resultado de la misma (exigencia juridica), sino que
existe una voluntad de recoger en la contabilidad las incidencias a las que esta sometida la
propia conservacion del patrimonio como se pone de manifiesto en algunos casos a los que
se hace referencia en este apartado.

El analisis patrimonial precisa, como se ha dicho, de informacion que, en el PGC-1973, se contiene
tanto en la parte “convencional” del mismo, como en la parte analitica del grupo 9, y ello afecta
tanto al contenido (cuentas que componen el patrimonio, fundamentalmente el balance), como
a los valores que deben asignarse a esas cuentas para el analisis. Es decir, en principio, se parte
del balance como “descriptor del patrimonio” y de sus valoraciones, para comenzar dicho ana-
lisis por la transformacion de ese estado contable (balance), clasificando y completandolo, con
las valoraciones necesarias, especialmente en las cuentas que a continuacion recogemos y para
lo que, como también hemos indicado, se utilizara la informacién complementaria procedente
del repetido grupo 9, de las normas de valoracion, y de los documentos complementarios, hasta
llegar, en una primera etapa del analisis, precisamente a esa “clasificacion funcional”.

Si se trata no sélo del analisis de la situacion patrimonial, sino de otros aspectos de la empre-
sa relacionados con él, por ejemplo, los equilibrios patrimoniales, la solvencia, etc., debe de
utilizarse ademas la informacion contable contenida en los estados complementarios como
los de origen y aplicacion de fondos, el cuadro de financiacion, los estados de valor afiadido
o el de tesoreria (cash flow) etc.

Las diferencias fundamentales de la informacion contable para el analisis, contenidos en el
PGC-1973 y en el correspondiente a la actualidad, se encuentran principalmente en que, en
el PGC-1973, se optd por incluir practicamente toda la informacion en el Plan de Cuentas
(incluido el grupo 9), mientras que, en la evolucion de ese Plan hasta el presente, se ha ido
trasladando del Plan de Cuentas a los informes y estados complementarios, gran parte de la
informacion del grupo 9 a la memoria, informe de gestion, informe no financiero, o el Infor-
me Integrado entre otros. Para el futuro préximo, a partir de la Directiva Comunitaria 2022
de 14 de diciembre, se mantiene, no obstante, el concepto tnico de PGC para el conjunto de
toda esa informacion, mas la que se anada como necesaria para el analisis de sostenibilidad.

Consecuencia de lo anterior, en el PGC actual desaparecen, en balance, las cuentas de or-

den, las de previsiones, el grupo 9, algunas provisiones y, no obstante, la informacién para
el analisis debe de obtener, de toda la documentacion contable complementaria, dicha in-
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formacion; por lo que conviene recordar cual era el papel de dichas cuentas en el analisis
(concretamente en el patrimonial) y cual el significado justificativo de su utilidad, para asi
poder recomponerlas en la clasificacion funcional del patrimonio disponible, tanto para la
empresa, como para la sociedad mercantil a la que esta pertenece.

3.1 Amortizaciones

Las amortizaciones deben representar, en principio, la depreciacion acumulada del activo
fijo sujeto a depreciacion; ahora bien, para el analisis del patrimonio productivo de la em-
presa como unidad de produccion, interesa conocer cual es el valor del activo amortizable
y también cual es el valor de la depreciacion del mismo, en funciéon de su “capacidad de
mantenimiento” de la actividad productiva, en condiciones de competitividad, lo que implica
tener en cuenta, no sélo el valor de adquisicion del activo, sino también el de sustitucion y/o
de reposicion, en su caso.

Como utilizar la informacion referente a las amortizaciones que ofrece el PGC, depende de que
se utilice la informacién que ofrece el balance o que se disponga y utilice ademas la informacion
elaborada con criterios de contabilidad analitica (grupo 9 en el PGC-1973 o memoria y docu-
mentos complementarios en los Planes actuales). En todos los casos puede afirmarse que la
denominacion sera inica (amortizacion), pero su contenido y valoracion sera distinto y habra que
tomar la que se considere mas ajustada a los fines que se persigan en el analisis del patrimonio.

En este sentido, la amortizacion puede responder al reflejo contable de la recuperacion
parcial, via ingresos, de la inversion monetaria efectuada para incorporar ese activo pa-
trimonial a la Empresa (gasto o coste histérico), para lo cual sera preciso que la Cuenta de
Resultados ofrezca saldo 0 o positivo, o el calculo acumulado de la parte consumida del ac-
tivo en cuestion, de acuerdo con el método aplicado en su calculo (lineal, progresivo etc.) y
también el importe periodificado de su desgaste por: paso del tiempo, uso y obsolescencia,
representada esta tltima por la aparicion de otros activos capaces de producir con mayor
eficiencia o menor coste; para ello, habra de tenerse en cuenta, segin el caso, bien el “valor
de sustitucion” (si se va a sustituir por otro igual o similar); el coste a valor de reposicion (si
va a ser sustituido y teniendo en cuenta por ejemplo los efectos de la inflacion) o al valor util
de reposicion (si se va a sustituir por otro distinto en funcion de los avances o las limitacio-
nes tecnologicas u otras). Piénsese por ejemplo en los efectos derivados de las exigencias
por ejemplo de limitacion de emisiones de CO2 y su efecto correlativo en la obsolescencia y
amortizacion de centrales de combustion en la generacion de electricidad.

Ademas, légicamente, las valoraciones tanto del activo como de su amortizacion, deberan
tener en cuenta también el valor incorporado en el bien no sujeto a amortizacion (valor re-
sidual), la vida 1til técnica (periodo que puede participar dicho activo eficientemente en el
proceso productivo de la empresa), el valor, en su caso, de las plusvalias pendientes genera-
das (por ejemplo cuando en un activo, en principio amortizable, el valor del residuo es supe-
rior al de adquisicion, como puede ser el caso de vehiculos de época, elementos decorativos
y mobiliario o construcciones, que adquieren con el tiempo categoria y valor histérico-ar-
tistico, o solares que, por su situacion y valor, no vayan a ser utilizados en el futuro porque
su valor resulte superior al de adquisiciéon y cuya disposicion para la venta puede aconsejar
incluso el cambio de ubicaciéon de todo o parte de la Empresa, con los inmediatos efectos
sobre la obsolescencia, in situ, de todos o parte de los demas activos operativos.

Debera de tenerse en cuenta, ademas, si el activo objeto de amortizacion es parte del patri-
monio productivo o ajeno al mismo; pues, mientras en el primer caso debera ser objeto de
“amortizacion”, en el segundo debera liquidarse, en su caso, por un proceso de saneamiento
(test de deterioro periodico).
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Por tltimo, debera de tenerse en cuenta todo el proceso financiero que se deriva de las
amortizaciones, especialmente en lo que se refiere al origen (ingresos) y aplicaciones finan-
cieras (devolucion de deuda o recuperacion de recursos propios en ellos invertidos).

Si todo lo anterior es ttil y necesario para el analisis patrimonial, la Contabilidad, es decir
el PGC, debera plantearse si es capaz de aportar informacion suficiente para hacer frente a
todo el analisis o si se requerira ademas informacion complementaria procedente de otras
fuentes o areas de conocimiento, incorporadas o no cuantitativa y cualitativamente a los
documentos contables como pueden ser, por ejemplo, la existencia de coeficientes capaces
de permitir la presentacion de “Estados de activo ponderados por riesgos”.

3.2 Provisiones, previsionesyreservas

Muy relacionado, al menos en la parte financiera, con lo anteriormente expuesto para las
amortizaciones, aparecen en el PGC-1973 estos tres tipos de cuentas; desapareciendo en los
planes posteriores la de previsiones, aunque nuestra propuesta es que, para el analisis, la
informacion de ellas derivada debe de aparecer en la Memoria y documentos complementa-
rios, de forma que, el analista del patrimonio pueda recomponer el valor de las mismas por
ser fundamental. Es decir, para el analista, la desaparicion de la cuenta concreta no puede
suponer la correlativa desaparicion de su contenido en los documentos complementarios
del Plan, por ser fundamentales para que el analisis no quede limitado y asi lo reconoce el
propio Plan.

Por lo que respecta a las provisiones, éstas, como se indica en el PGC, recogen la pérdida
que sufren determinados elementos de activo o pasivo (clientes fallidos, depreciacion de
existencias, riesgos, etc.) y, en sentido estricto, recogen, en buena medida, el valor estimado
de la correccion del valor que deben experimentar aquellos elementos de balance que, por
aplicacion del “principio de prudencia”, estan registradas contablemente desde el momento
en que se prevean,; a diferencia de los ingresos que se registraran sélo cuando se devenguen.

Las dotaciones y su correlativa aparicion en el balance, suponen una aplicacion de los ingre-
sos a la cobertura de las pérdidas, para asi restaurar el valor de dicha pérdida en el patrimo-
nio de la empresa. Se trata pues del reconocimiento de una pérdida y, por tanto, apareceran
en los registros contables tanto si el resultado final del ejercicio es positivo (disminuyéndolo),
como negativo (aumentandolo). Reflejan pues, las correcciones del valor patrimonial (reduc-
cion), ocurridas por pérdidas probables; por ejemplo, en el caso de los fallidos que se espera
ocurran en Clientes durante el periodo que va desde la venta, al cobro de los productos y/o
servicios vendidos, aunque todavia no haya llegado la fecha del cobro, que es cuando se
conoceran exactamente. Es pues un proceso de “saneamiento patrimonial” que supone una
correccion del mismo.

Por otra parte, la opcién de registrar y distinguir entre previsiones y reservas nace asimis-
mo de la necesidad de que el analisis patrimonial distinga, en lo que respecta a las fuentes
de financiacion del patrimonio productivo, los equilibrios, asi mismo patrimoniales, entre
inversion y su financiacion. Para ello, es necesario distinguir, entre la autofinanciacion, ge-
nerada por el proceso productivo de la empresa para que ésta siga funcionando en similares
condiciones de eficiencia y estabilidad financiera (va ligado por tanto al proceso de amor-
tizacion y al de financiacion), siendo las previsiones, o autofinanciacion de mantenimiento,
las retenciones necesarias para mantener el mismo nivel de eficiencia y endeudamiento en
el momento de la reposicion y, si la Empresa esta en un proceso expansivo, o quiere mejorar
el equilibrio financiero, (relacion fondos propios-deuda) constituira las correspondientes
reservas o autofinanciacion de enriquecimiento.
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En estos dos casos (previsiones y reservas) el origen tiene que estar no en los ingresos, como
es el caso de las previsiones, sino en la retencion de resultados; siempre que estos den lugar
a beneficios, siendo, por tanto, en el caso de las previsiones, beneficios no distribuibles sin
empobrecerse en el sentido de renta y riqueza de Hicks, mientras que las reservas, seran
beneficios distribuibles no distribuidos y por ello pasan ambas a formar parte del patrimonio
de la empresa.

Un ejemplo elemental, creo que contribuira a aclarar y completar lo que he expuesto en
cuanto a previsiones, reservas y su relacion con el proceso econémico-financiero de las
inversiones y su amortizacion.

Supongamos que se trata de una empresa, que tiene en su activo, un vehiculo de transporte,
cuyo precio de adquisicion ha sido de 100 euros y al que se le otorga una vida ttil de 5 afios
y que, ademas, su adquisicion, se financia en el 40% (40 euros) mediante fondos propios y el
60% (60 euros) con fondos ajenos, mediante un préstamo a 3 afos, a devolver en 3 anuali-
dades (20 euros/afio).

A su vez, se estima que este vehiculo, se repondra por otro vehiculo similar (no expansion
del activo) y que la inflacion que le afecta se estima en una media del 2% anual. Se estima
también que el valor util de reposicion en su momento sera, por todos los conceptos, de 112
euros; y que el valor residual al entregarlo para su reposicion sera de 20 euros. Si para la
amortizacion se utiliza ademas el método lineal, tendremos que:

La amortizacion llamada técnica (la que procedente de la cuenta de resultados se acumula
en el balance, a coste histérico sera: 100 - 24/5 = 16 euros/ano).

En consecuencia, al final del periodo ttil, tendriamos en amortizacion acumulada (balance):
16 x 5 =80 + 20 (venta residual) = 100 euros que es el valor histérico del vehiculo.

Por lo que respecta al proceso de financiacion tendriamos: devolucion de deuda, 20 euros/
ano.

La diferencia entre dotaciéon a amortizaciones y devolucion de deuda sera pues: 16 — 20 = - 4
euros.

Lo que representa que, con la amortizacion, se esta recuperando una parte del activo de la
explotacion, pero nada inicialmente de los recursos propios invertidos en él y habra ademas
un deterioro de la estructura financiera mediante el uso de la “refinanciacién” de una parte
de dicha deuda (4 euros), planteandose el desequilibrio financiero que supone que para man-
tener el activo en funcionamiento, ha de pedirse nuevos préstamos (4 euros) no para nuevas
inversiones, sino para devolver parte de los préstamos anteriormente obtenidos (refinancia-
cion), esta diferencia provocara un efecto acumulativo en los 3 primeros afios de: 4 x 3 =12
euros que, a su vez, habria de completarse con la materializacion en algiin elemento, también
en balance, que permita la conservacion del valor en el tiempo de los flujos generados con
las amortizaciones, cuando se trate de recuperacion de recursos propios.

En el proceso descrito, y supuesto que, en el tiempo, primero se recupera la financiacion
ajena, solo en el cuarto y quinto afos se recuperarian los fondos propios invertidos (20 + 20
=40 euros de capital) y solo en el cuarto afio, existiria la prevision, puesto que los 20 euros
generados en el tltimo de los 5 ejercicios de amortizacion serian reinvertidos en el nuevo
activo adquirido para continuar y mantener la eficiencia del proceso productivo de la em-
presa en ese mismo afno.
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Asi pues, en este caso simplificado, solo si se retienen beneficios para atender el diferencial
de devolucion anual de la deuda, esta retencion serian previsiones y constituiria la alterna-
tiva a la “refinanciacion” y al consiguiente desequilibrio patrimonial financiero.

Por tanto, manteniendo el orden de recuperacion en el tiempo de los recursos ajenos y pro-
pios invertidos, y, cuando el importe de las amortizaciones es inferior al de las devoluciones
de deuda, la diferencia en los primeros ejercicios, si se financia sin préstamos nuevos, es el
importe de las previsiones y si la diferencia se cubre con nuevos préstamos estaremos ante
un caso de necesidad de “refinanciacion”, empeorando, al menos temporalmente, el equili-
brio financiero del patrimonio de produccion.

En el ejemplo simplificado propuesto tendriamos:
12 ano: devolucion de deuda: 16 amortizaciones + 4 previsiones
2% ano: devolucion de deuda: 16 amortizaciones + 4 previsiones

3? ano: devolucion de deuda: 16 amortizaciones + 4 previsiones

Totales : 48 + 12 =60 euros

4?2 afio: recuperacion neto 16

“

5% ano: “ 16 + 20/ (venta residuo) = 52 euros
Total general: 112 euros

Es decir: reposicion 112 euros financiado con neto (4 capital + 12 previsiones) + 60 de prés-
tamo; lo que significa la misma cantidad de Neto en “moneda constante” (deflactado) y 60 o
igual cantidad de préstamos, aunque también puede juzgarse como menor que el inicial si
hubiera inflacion.

Por tanto, los 112 euros (valor ttil de reposicion) se podran reponer, en ausencia de inflacion,
manteniendo el valor eficiente del activo (vehiculo) y también sin empeorar (mantenimiento)
la estructura financiera puesto que:

112 = 40 Neto + 12 Prevision + 60 Préstamo

Por esa relacion entre los flujos procedentes de las rotaciones para amortizaciones, apa-
receran en el proceso previsiones cuando, como se ha visto, las dotaciones “juridicas” a
amortizaciones (recuperacion mediante ingresos de la financiacion invertida en los activos
amortizables) se produzcan diferencias entre la vida media atil de los activos y la de los
pasivos ajenos que la financien, asi como por la necesidad de, si se quieren evitar refinancia-
ciones, retener flujos para devolver parte de la deuda o por conservar el valor de la “firma”
si, por ejemplo, hay inflacion.

En el ejemplo expuesto, si la cantidad a devolver cada ejercicio fuera, por ejemplo, 16 euros/
afo, bien por préstamos a mas largo lazo o por una mayor participacion de los Fondos Pro-
pios, soOlo seria necesario para generar autofinanciacion de mantenimiento, retener previ-
siones en los dos tltimos ejercicios.

m = € >

o

547



548

ICAC /Ml 500 ANIVERSARIO DEL PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD (1973-2023)

Hasta aqui hemos expuesto un ejemplo simplificado para intentar aclarar nuestro concepto
de previsiones (que pasarian a reservas en el momento de la reposicion) como parte de la au-
tofinanciacion de mantenimiento y el de Reservas como complemento de autofinanciacion de
enriquecimiento, para el caso de expansion de los activos, manteniendo el “apalancamiento
financiero” sin deterioro.

Naturalmente la realidad patrimonial es mucho mas rica que el ejemplo expuesto, lo que
puede hacer variar la cuantia y la complejidad de los calculos de las previsiones, pero el con-
cepto permanece. Asi, por ejemplo, cabria plantearse, entre otras, situaciones tales como:
el valor 1til de reposicion es menor que el historico; el precio de venta del activo residual
permite cubrir la amortizacion de reposicion y el coste de capital. El valor 1til de reposicion
es menos que el coste historico. Hay o no hay inflacion. Hay o no activos no amortizables
por ejemplo solares. Naturaleza de esos bienes no amortizables y su financiacion para su
recuperacion con la financiacion mediante pasivo o neto; ;cémo tratar la financiacion de la
obra en curso? Etc.

3.3 Resultadosy beneficios

Una vez mas, el PGC-1973, establece como debe determinarse el Resultado en la “contabili-
dad convencional” y, logicamente, también establece como debe determinarse el resultado
(beneficio) de la contabilidad interna o analitica en el grupo 9.

Efectivamente, y asi lo indica, la cuenta de pérdidas y ganancias determina, a través de
su saldo, el resultado periodico, por diferencia entre ingresos (haber) y gastos (debe); en-
tendiendo que esta diferencia es, asi mismo, el resultado o parte de los ingresos que des-
pués de cubrir todos los “gastos” queda a disposicion del empresario-propietario; pero, en
términos econdémicos, este inicamente obtendra beneficios de su gestion, si es positiva
la diferencia entre satisfacciones (ingresos) y sacrificios (costes), incluidos los que corres-
ponden a su capital propio aportado y que debe responder, como se dijo, a lo que pudiera
repartirse sin empobrecer el patrimonio de la empresa (Hicks).

Asi pues, el “resultado” so6lo sera “beneficio” si los ingresos superan a todos los costes,
incluida la amortizacion a valor ttil de reposiciéon y el coste de capital (recursos propios
y ajenos).

La contabilidad pues, no define el beneficio, sino que lo mide de acuerdo con la definicion
de la teoria economica; y el PGC, al seguir la teoria juridica, solo contabiliza, en la parte
externa o convencional, como gasto, lo que el propietario debe de pagar a terceros (gasto
financiero), mientras que en el grupo 9 de la Contabilidad Analitica, el gasto financiero es
sustituido por el coste de capital, siendo pues en la informacion contable global, los “ele-
mentos supletorios” los que ajustan el resultado para determinar y ofrecer el beneficio.

Atn mas, en analisis, s6lo se hablaria de auténtico beneficio empresarial cuando se trate
del beneficio calculado como se ha indicado y si, ademas, este saldo supera “el coste de
oportunidad”, es decir, el beneficio que, en su caso, se deja de obtener por estar los fondos
propios invertidos en la empresa, en lugar de en otra alternativa de inversion con rentabi-
lidad superior. Un resultado (beneficio) inferior al coste de capital, supondria, en analisis,
que la inversion no es aconsejable puesto que se podrian obtener mejores resultados eco-
nomicos de rentabilidad, “prestando” ese dinero invertido a otro proceso de produccion y
si el riesgo que corre al invertirlo en la propia empresa, ya que el beneficio de la Empresa es
el que le queda como “renta residual” al propietario, después de atender a todos los demas
gastos incluido el gasto financiero de los préstamos ajenos.
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3.4 Intangibles,comparabilidad, analisis patrimonial, sectorizaciones y verificacion

El analisis patrimonial, basado en la informacion contable, es una parte del analisis que, a
su vez, constituye un area especifica dentro de la contabilidad y que, con una metodologia
propia, tiene como objetivo: dar una “opiniéon” sobre la composicion del patrimonio de la
“sociedad” propietaria de la “empresa” y sobre la situacion y actividad de esta altima. Puede
afirmarse pues que, el analisis contable del patrimonio abarca tanto, en su caso, a la parte
del mismo que participa directamente en el proceso econémico de la empresa, como a la
que no lo hace, por ser “ajeno” o “complementario” de dicho proceso, como se vera al tratar
de la clasificacion funcional del mismo. Esta diferenciacién es importante por cuanto uno
de los objetivos del analisis patrimonial es, por ejemplo, dictaminar sobre la capacidad ins-
talada de la empresa y los adecuados equilibrios entre inversion - financiacion o resultados
de su actividad, ya que los resultados son también un componente mas de ese patrimonio.

Por su parte, el analisis requiere, como se ha dicho, una especializacion que permita utili-
zar adecuadamente toda la informacion que ofrece el conjunto de la contabilidad (PGC) y
también, en determinados supuestos y objetivos, la informacion que pueda ofrecer la con-
tabilidad, aunque no es generada directamente por ella, sino que se contiene, por ejemplo,
en los estados complementarios como el actual “Informe no Financiero”.

Una primera deduccion de lo expuesto es que, el analista utilizador de la informaciéon con-
table, puede no ser un contable puro, pero, desde luego, necesitara “saber” contabilidad,
para poder utilizar adecuadamente la informaciéon que ésta le ofrece incluyendo, como se
ha dicho, la procedente, en su caso, de otras areas de conocimiento, por ejemplo, el que
se realiza en el analisis patrimonial bursatil para empresas cotizadas en esos mercados.

A su vez, el alcance del analisis patrimonial, como el de cualquier otro analisis, dependera
del objetivo u opinion a emitir con el mismo y asi, sera distinto el alcance del que se realice
por el empresario para orientar adecuadamente la gestion de su empresa o el que se haga
para aceptar una inversion y/o solicitar su financiacion, o el que requieren otros interesa-
dos en la gestion de la empresa desde el exterior de ella: clientes, proveedores, empleados,
Estado a efectos regulatorios y/o fiscales, etc. y ello, l6gicamente, influira también en la
adecuacion y validez del método empleado a dichos fines.

También es fundamental, en el analisis contable, establecer magnitudes que permitan la
comparacion de la empresa y su evolucion temporal, tanto consigo misma (por ejemplo,
en el método de porcentajes horizontales del balance en distintos periodos de tiempo) o
con otras empresas, de actividad similares, a través de la comparacion de sus estructuras
patrimoniales (porcentajes verticales).

Naturalmente, la necesidad de comparar para poder establecer si la situacion patrimonial
es buena o mala con relacion a la 6ptima, es decir, la mejor de lo posible, requiere indica-
dores internos y externos, como por ejemplo cuando se quiere comparar la situacion de
la propia empresa con la media de las pertenecientes al mismo sector con el grupo de las
que estan en mejor o peor posicion.

Todo ello nos lleva, necesariamente, a considerar la importancia crucial que tiene el que
los datos e informacion que nos ofrezca el PGC, cumplan con el requisito o principio de la
“comparabilidad”, es decir, de la homogeneidad suficiente para que puedan ser utilizados
correctamente por el analista, en la definicion y calculo de “indicadores” o “agregados” y,
en este sentido, es indudable que el PGC-1973 representd un avance sustancial en relacion
con la situacion existente antes de €él.
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La comparabilidad es o exige la homogeneidad y la mediciéon en unidades iguales; por ello,
tanto el PGC-1973 como en las etapas anteriores y posteriores, la expresion de las mag-
nitudes patrimoniales se establece en una unidad Gnica que es la monetaria, aunque el
discurrir del tiempo pueda y deba poner en cuestion, si la moneda en que estan expresados
los datos contables en un periodo dilatado, cumplen esa condicion de homogeneidad, dado
que la existencia de fendbmenos como, principalmente la inflacion, pone en cuestion si la
unidad es verdaderamente la misma al principio y al final del periodo; al menos no lo sera
su valor real. Por ello se han intentado soluciones y ensayos como el balance oro, balance
dinamico (Smalenbach y Snozi), balance en moneda constante, balance en términos de
poder adquisitivo de mercado, etc. tratando, todos ellos, l6gicamente, de buscar la com-
parabilidad que ha exigido siempre el analisis.

En realidad los principios contables de prudencia y el precio de adquisicion, basicos en el
PGC-1973 y en los demas y sus reformas, presentan indudables ventajas, especialmente
para el establecimiento de “responsabilidades” de naturaleza juridica, al determinar que
un “hecho econémico”, s6lo pasaria a ser “hecho contable” (contabilizable) si, en el mismo,
se pueden identificar cuantitativa y objetivamente quién es el sujeto deudor y el acreedor
(no hay deudor sin acreedor) y por qué importe; lo cual, en el analisis patrimonial basado
en la informacion contables, presenta también sus limitaciones, como consecuencia esen-
cial de que la informacion contable busca la “seguridad” mientras que el analisis no puede
hacerse sin tener en cuenta el “riesgo” asociado a la actividad puesto que sin €l no tiene
justificacion la propia existencia y actividad de la empresa, independientemente de lo indi-
cado sobre las exigencias legales con la que se exprese. Asi se observa también que, con el
principio de prudencia, que dispone que los acontecimientos desfavorables (provisiones) se
registren en cuanto se suponga que, con suficiente probabilidad, van a suceder en el futuro,
mientras que los ingresos, solo se registraran cuando se materialicen. Evidentemente, aun
reconociendo que el criterio de prudencia es el adecuado para evitar, por ejemplo, el repar-
to de resultados no obtenidos ha de reconocerse también que, en el analisis de la situacion
patrimonial en un momento determinado, ello supone una “falta de homogeneidad” en el
trato de dichas magnitudes de ingresos y gastos.

También puede existir (en caso de inflacién), una contradiccién entre la aplicacion el pre-
cio de adquisicion o coste historico y el propio principio de prudencia; puesto que cabria
preguntarse jes prudente contabilizar por el precio de adquisicion y mantener ese valor en
el tiempo? Evidentemente la evolucion posterior del PGC-1973 ha demostrado que, man-
tener el principio de prudencia, pero ir variando en las valoraciones de las partidas del
patrimonio desde el precio de adquisicion al fair value o valor razonable, equiparable al
de mercado; y la aplicacion de los test de deterioro para el posterior calculo de las amor-
tizaciones o saneamientos, ha hecho frente, en buena medida, a la adecuacién del Plan a
esas exigencias.

4 Sectorizaciony verificacion

Ya se ha indicado que la comparabilidad es o exige homogeneidad entre los elementos
a comparar y, naturalmente, esta homogeneidad adquiere caracter singular cuando se
trata de comparar el patrimonio de una empresa con el de otra u otras con actividades
“distintas”; lo que nos lleva a considerar que, en principio, la comparabilidad requerira que
las actividades sean también lo mas “comparables” posible y no solo las partidas que com-
ponen el patrimonio; lo que, a su vez, permite afirmar que el analisis serd mas profundo y
adecuado, si se comparan entre si, empresas de actividades similares o lo que es lo mismo,
pertenecientes al mismo sector de actividad econémica. Entendemos que ésta es una de
las razones fundamentales que justifican la necesidad de la existencia de planes contables
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sectoriales como ya lo considero6 asi el PGC-1973, al desarrollarlos como parte integral del
mismo. Ahora bien, dichos planes, para que mantengan su utilidad y vigencia, deberian ser
conveniente y globalmente “actualizados”; cuando la actividad econémica desarrollada en
el tiempo haya cambiado sustancialmente.

En mi caso, puedo referirme especialmente, como ejemplo, a lo ocurrido con el Plan del
Sector Eléctrico, en el que tuve ocasion de participar activamente y, ademas, defendiendo
la necesidad del mismo, precisamente por razones de especialidad de la actividad eléctrica
y de la necesidad de disponer de una normalizacién contable tnica y ajustada, para todas
las empresa de este sector de actividad distinta de otras actividades industriales y econ6-
micas, incluidas las demas energéticas, aunque en algunos aspectos y a otros efectos se
las considere del mismo sector.

En aquella realidad, posterior a 1973, cuando aparece el Plan Eléctrico, su necesidad estaba
justificada, a grandes rasgos, por la situacion de dicho sector eléctrico y su actividad, que
se caracterizaba, también en grandes rasgos fundamentales y resumidos a estos efectos
por: produccion especializada y diferenciada de los demas productos y servicios, cuya
fabricacion y venta deberia de realizarse con activos corrientes o comunes a otras activi-
dades productivas y también con “instalaciones complejas y especializadas” de generacion,
transporte y distribucion, sin posibilidad técnica de almacenamiento del producto (elec-
tricidad) en su estado final.

Por otro lado, existia en aquellos periodos una crisis econémica y financiera después de
la guerra arabe-israeli del Jom Kippur, que trajo como consecuencia la cartelizacion del
petroleo y una subida tal de su precio que obligaba, para no prescindir de un bien esencial,
tanto en los sectores econdémicos productivos como en los domeésticos (la electricidad), a
sustituir las centrales de combustion de petroleo (aproximadamente 8000 megavatios re-
cién puestas en servicio) por otros combustibles (carbén y nuclear) lo que provocaria que,
durante afios (periodo de construccion), el balance de las empresa eléctricas presentara un
peso de la “obra en curso” que, en el conjunto consolidado del sector, lleg6 a representar
mas del 50% de sus activos (patrimonio) totales.

Al mismo tiempo, la inflacion desatada y la disponibilidad limitada de recursos financieros
en los mercados nacionales, exigia recurrir a los exteriores para la financiaciéon de esas
cuantiosas inversiones en curso que, por ello, quedaban sometidas al coste anadido de las
devaluaciones monetarias que se produjeran como consecuencia de la paridad y los cam-
bios flotantes, respecto al dolar, en el que se financiaban la gran mayoria de ellas.

Por altimo, las empresa eléctricas, privadas y publicas, debian de operar conjuntamente
para asegurar el suministro eléctrico y ademas deberian venderlo a precio regulado pt-
blico en el mercado (tarifa) segiin categorias, asimismo regulatoriamente establecidas de
clientes. Es decir, no a precio de mercado, sino “administrado”, 6sea, segan tarifas fijadas
por la Administracion y basadas en el “coste medio eficiente” resultante del funcionamien-
to, asimismo regulado, de las centrales de generacion, de acuerdo con el criterio de “orden
de produccion” segn el mérito, que, a su vez, se basaba en los minimos costes variables
de, esencialmente, los combustibles utilizados, con compensaciones entre empresas para
los costes fijos, precisamente por razones de esa diversidad de costes segun tecnologias y
también por las diferencias de clientes “cautivos” (abonados) que existian en los mercados
finales en que cada empresa actuaba (zonas de distribucion).

Las tarifas, eran solicitadas y justificadas (negociacion) con la Junta Superior de Precios

(representantes de los distintos ministerios econémicos), en cada ejercicio y para todo el
sector, por su representante institucional (UNESA) y, una vez aprobadas por el gobierno,
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se hacian obligatorias como precio maximo (tarifa tope unificada) de venta, mediante los
decretos y 6érdenes ministeriales correspondientes.

Esas condiciones y caracteristicas sectoriales, resumidas a los efectos principales de esta
colaboracion conmemorativa, creo que pueden poner de manifiesto el interés y la dedica-
cion que para el sector eléctrico supuso la posibilidad de contar con un PGC que, recogien-
do toda la informacién “econémica” necesaria, adaptada a sus caracteristicas “peculiares”
y, por ello, diferenciales, tanto en lo patrimonial como en los resultados, serviria de base
para los analisis que, indispensablemente, se precisaban para soportar la “solicitud anual
de tarifas” y para el conjunto de los “planes de financiacion” de las ingentes inversiones en
activos fijos en curso que se precisaban y que tenian plazos de construccion que podian
superar, en algunos casos, los 10 afios (hidraulicas o nucleares) hasta su puesta en funcio-
namiento. Por decirlo en términos de uso corriente entonces, se podria pasar del “Escan-
dallo de Costes” del sector, al soporte que supondrian un Balance y Cuenta de Resultados
sectorial, es decir, agregada y consolidada, correspondiente al conjunto de las empresas y
ademas debidamente auditadas, tanto las individuales como las de grupo. Indudablemente
la “normalizacién” (Plan) represent6 un avance esencial para la “comparabilidad” y pos-
terior “integracion” de los Estados Finales (balance y cuenta de resultados) y los Estados
Complementarios (por ejemplo, el de EO y AF).

Evidentemente la “realidad” industrial, econémica y financiera de las empresas y del sector
eléctrico, en aquellos tiempos, exigia también que el Plan sectorial especifico reconociera y
aceptara esa realidad, como asi fue y asi se discuti6 con los responsables de la planificacion
y debo de manifestar aqui el agradecimiento personal a todos ellos, especialmente a las
figuras de Carlos Cubillo Valverde y Angel Luis Gonzalez.

Cabe aclarar ahora, al menos, tres de las caracteristicas que demostraron la necesidad y
utilidad de esa adaptacion. Una fue, la definicion de cuentas, valores y funcionamiento del
grupo ya citado de “Instalaciones Complejas Especializadas”; otra, la necesidad de definir
e introducir en el Plan las cuentas correspondientes a los “Fondos de Reversion” corres-
pondientes a instalaciones objeto de concesion administrativa con periodo de vencimiento
y con reversion en perfecto estado de funcionamiento; y que podria incluir a dicha cuenta
en lo que, en otros apartados, hemos definido como “previsiones” o fondo de conservacion
del capital propio (neto) en ellas materializado (invertido) como era el caso de los saltos
hidraulicos. Y, por ultimo, a los efectos de este articulo, merece destacarse el tratamiento
de los intereses intercalarios, es decir, los correspondientes a la financiacion de la referida
“obra en curso”.

Sobre dichos intereses, el PGC-1973 establecia que deberian de cargarse en la cuenta de
resultados del ejercicio, junto con los demas intereses y gastos de la financiacién ajena;
la reflexion que se hizo sobre este punto fue, esencialmente, que, el PGC, necesaria y co-
herentemente con las tarifas, deberia recoger también como gasto dichos importes por
norma general; ahora bien, por las circunstancias antes citadas, era obvio que el gobierno
no podria autorizar una subida de las tarifas eléctricas de tal importe, dadas las circuns-
tancias de la economia y con la caracteristica de bien esencial de la electricidad y que,
por tanto, la tinica solucién consistiria en diferir en el tiempo ese gasto, contabilizandolo
como “mayor coste de la obra en curso”, a recuperar peridédicamente, a partir del ejercicio
de entrada en funcionamiento de la instalacion y asi se hizo. También esto demostraba
que el plan sectorial era necesario si se deseaba que la contabilidad reflejara la realidad
particular del sector, puesto que, la misma Autoridad, no podia considerar al mismo gasto
por naturaleza como gasto de explotacion cuando era generado por la obra en curso, es
decir, no en funcionamiento, y cuando ademas no iba a autorizar a repercutir dicho gasto
en las tarifas por el fijadas para el periodo.
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Los avances posteriores del Plan, si se mantuviera, deberian recoger las actualizaciones
necesarias para que la contabilidad del sector resultara ajustada a los cambios que fueran
ocurriendo en la realidad de este y esto no estoy seguro de que haya resultado suficiente-
mente el caso del plan eléctrico.

5 Intangibles y cuentas de orden

Por lo que respecta a los activos intangibles e inmateriales, durante mucho tiempo, desde
la etapa de la empresa industrial, su “peso” en el patrimonio habia sido escaso y la dificul-
tad de captarlos y valorarlos habia ido retrasando su contabilizacion o contabilizandolos
solo parcialmente, por el importe del precio de adquisiciéon o el coste pagado para su crea-
cion; pero, a partir del desarrollo de la empresa y su organizaciéon como unidad de gestion
mas compleja, no sélo de procesos industriales de fabricacion, sino también de informa-
cion e innovacion, la importancia de ellos y del “factor humano” frente a la “maquina”, ha
ido determinando la necesidad de su contabilizacion para que, como sefialan Cafibano y
Paloma Sanchez, se obtenga una vision del patrimonio global de la empresa con su valor
en libros, mas cercano al valor real en el mercado (por ejemplo las bolsas).

Es decir, en mi opinién, se ha dilatado demasiado en el tiempo, la contabilizacién de su
valor y ello ha afectado también a las amortizaciones o saneamiento en la cuenta de resul-
tados. El problema ha estado en que se podia reconocer que, econémicamente, el intan-
gible existia o podia existir, pero su pase a la contabilidad dependia de que se produjera
algtin hecho respecto a los mismos (coste, gasto, compra) que permitiera determinar su
valor contable.

Un caso concreto lo tenemos en el fondo de comercio, que s6lo podia aparecer en balance
si se adquiria o por el coste de su constitucion o como resultado del proceso de conso-
lidacion de Estados Contables, estimandolo por diferencia entre valores en libros y para
que el estado consolidado “cuadrara” y ha sido precisamente esta “duda” sobre cuando se
consideraba que el fondo de comercio existia y cuanto valia, lo que ha determinado que,
a pesar de definirlo como, por ejemplo, el sobre beneficio obtenido por una empresa en
relacion al de otras comparables, no se haya contabilizado y, en consecuencia, al menos en
sentido econdmico, el valor patrimonial reflejado en balance queda incompleto y también
la necesidad de sanearlo (si se considera ficticio, por ejemplo por comprar bien o mal una
empresa) o amortizarlo o no, si se considera que, desde su aparicion, sufre depreciacion en
el tiempo. La exigencia de test de deterioro, puede ser la soluciéon aceptable para determi-
nar estos calculos e incorporarlo al balance.

También en esta linea, no se entendi6 bien, al menos por algunos analistas entre los que
me encuentro, que desaparecieran del balance, en el PGC-1990 las “cuentas de orden”;
porque, aunque es cierto que su informacion se paso6 a la Memoria, su existencia en ba-
lance, independientemente de si tenia debe y haber, o de si habia que duplicar cuentas, lo
cierto es que mostraban el volumen de que disponia el patrimonio de la empresa en temas
tales como avales, créditos y descuentos de crédito disponibles y no dispuestos, etc. que
después se podria detallar en la memoria, pero que, inicialmente, forman sin duda parte
del valor del patrimonio econémico y resultan indispensables en los analisis del mismo
relacionados, por ejemplo, con la liquidez y la solvencia patrimonial de la empresa.
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6 La clasificacion funcional del patrimonio en el andlisis de la sostenibilidad
economico-financierade laempresa

Utilizando como resumen del contenido de los fondos (saldos) que componen el patrimonio
y de los flujos (contablemente debe y haber de las cuentas de balance y resultados) Estado
de Origen y Aplicacion de Fondos y Estado de Tesoreria, representados en el esquema de
la fig. 1* que ya hemos utilizado otras veces y que utilizamos ahora para respetar el tama-
flo asignado para este articulo, podemos establecer las caracteristicas mas importantes
a tomar en cuenta en la confeccién de las magnitudes consideradas fundamentales para
el analisis patrimonial, entendido este como “capacidad productiva de la empresa”y “si-
tuacion de equilibrio” o no para realizar la actividad productiva, segin se determina, por
ejemplo, en el “Coeficiente Basico de Financiaciéon”, podemos expresar que, en los funda-
mentos, la informacion del PGC debe de permitir el calculo de las magnitudes que inter-
vienen en dicho coeficiente y, para ello, habra que poder determinar:

Activos; pasivos (propios y ajenos) y resultados de la explotacion y ajenos a ella en el pro-
ceso economico ordinario de actividad de la empresa y los existentes, pero “ajenos” por no
participar en él, aunque sean también propiedad de la sociedad o firma.

Pasivo circulante de la explotacion, pasivos a corto y largo plazo ajenos a la explotacion.

En lo esencial seran considerados activos ajenos a la explotacion, los que lo sean por su
naturaleza (distinta de los necesarios para la explotacion) o por su no participacion en el
proceso durante el periodo analizado (basicamente capacidad ociosa), cuando la empresa
no acttia en el mercado con el nivel de cifra de negocios correspondiente a los limites de
su capacidad técnica, y en el entorno de costes e ingresos marginales cuando corresponda
a su 6ptimo de la explotacion.

A su vez y complementariamente, sera necesario, entre los activos de la explotacion, dis-
tinguir entre activo fijo y activo circulante, de forma que habra que poder opinar sobre si
la citada recuperacion del inmovilizado de la explotaciéon se produce participando en un
solo ciclo de la explotacién (circulante) o si sera necesario que tenga que participar, con
éxito, en varios procesos, para recuperarlos totalmente (activo fijo).

Para establecer esta diferenciacion puede utilizarse y la informacion contable debe per-
mitir el calculo del denominado periodo de maduracién que, por todo lo indicado ante-
riormente, sera el periodo medio o tipico de maduracion, si se mantiene el nivel normal
de actividad (PMNM) expresada por la cifra de ventas de productos o servicios, de esa
actividad productiva (cifra de negocios).

El periodo medio de maduracioén es un instrumento util, sélo aplicable al calculo del ac-
tivo circulante de la explotacion y que se define, en la empresa de ciclo completo, como
el tiempo maximo de permanencia de una inversion en una unidad de materia prima in-
corporada al activo en la actividad de aprovisionamiento, hasta que su participacion en el
ciclo de la explotacion finaliza, transformandose en tesoreria, mediante la Gltima fase de
la actividad, que es el cobro de las ventas de los productos y los servicios vendidos; siendo
asi el activo circulante la acumulacion o saldo medio de activos en las distintas fases de la
actividad continua del proceso de produccién y que, por efecto de las rotaciones en que se
materializa la actividad, se transforman en activos circulantes permanentes.
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FIGURA 1: FLUJOS EN LA EMPRESA
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Fuente: elaboracion propia

Para ello, la informacién requerida deberia de corresponder a la situacién media o tipica
necesaria, especialmente en las empresas con actividad estacional como por ejemplo cons-
tructoras, agrarias, servicios de temporada, etc. y no sélo a la informacién estatica que
ofrece, por ejemplo, el balance de situacion a una fecha concreta, si esta no es la informacion
media de la situacion y actividad del patrimonio empresarial a lo largo de un periodo, ya que
el analisis patrimonial, asi considerado, no debe de ser estatico sino dinamico.
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Por contrapartida e independientemente del PNMM, las deudas que genera esa actividad
del proceso econdémico (fundamentalmente proveedores) pero también costes asociados
como: personal, fiscales, etc. y que también estan sometidas a rotacion, generan el pasivo
circulante de la explotacion que, equivalentemente, se transforma en “deuda permanente”
generada por la rotacion del propio activo circulante de la explotacion y que constituye el
pasivo circulante de la explotacion.

En estas condiciones, el fondo de maniobra o de rotacién neto, sera la diferencia entre
activo circulante y pasivo circulante de la explotacion y, en sentido financiero, el fondo de
rotacion sera la parte del proceso de explotacion que, por su caracter permanente, de-
bera de ser financiado con recursos también permanentes (neto) o, transitoriamente, con
fondos ajenos a largo plazo recuperables mediante beneficios repartibles y no repartidos.

Es importante resaltar que, el fondo de rotacién es gestionable (ventas a mas plazo, pro-
ceso no completo por ejemplo sin fabricacion, etc.) y de ahi la importancia de su analisis
en el patrimonio.

En resumen, y efectuada la clasificacion del patrimonio con las caracteristicas antes ex-
puestas, el analisis patrimonial podra comenzar, en lo que respecta a su situacion, como la
elaboracion del Coeficiente Basico de Financiacion (CBF), definido como el cociente entre
la financiacion permanente y a largo plazo respecto a la inversion también permanente y
a largo plazo, es decir:

CBF = N + PE/ AF no amortizable + Fondo de Rotacion Necesario.

De acuerdo con él, la situacion de equilibrio patrimonial requerira que:
a. Dicho cociente sea mayor o igual a uno

b. Elresultado del ejercicio sea mayor o igual a cero

c. Las devoluciones de deuda sean menores o igual que los recursos financieros
generados para las amortizaciones

d. Que lafinanciacion permanente sea mayor o igual que las inversiones perma-
nentes (activo fijo no amortizable + fondo de rotacion medio necesario)

Como ya se ha dicho, para ser sostenible, la empresa, ademas de ser solvente en lo econo6-
mico y financiero, debera también serlo en lo ambiental, en lo social y en su gobernanza
como exponemos en otro apartado.

Asi mismo, en cuanto a la verificacion de estos estados, cabe plantearse si habra verificado-
res especializados individuales, o si la opinién sobre sostenibilidad empresarial requerira
un equipo o una “firma de expertos” en los distintos aspectos y areas de conocimiento
(como se requiere hoy en los Consejeros de las entidades cotizadas), para emitir un informe
de sostenibilidad de la empresa objeto de analisis y, en cuanto a la “opiniéon experta”, posi-
blemente el método de “procedimientos acordados” pueda cumplir un papel relevante en
la transicion de la informacion contable para el analisis de la “empresa en funcionamiento”
hasta la necesaria para emitir opinién sobre “empresa sostenible” en base al contenido
de la informacion global como, por ejemplo, la desarrollada en el Estado de Informacion
Integrada.
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