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INTRODUCCION

Las empresas en la actualidad requieren de la implementacion de estrategias que aporten a la
administracion en la toma de decisiones y de esta manera poder minimizar el riesgo, por ende
es necesario un enfoque financiero apoyado en herramientas que permitan pronosticar un
futuro a corto o largo plazo y asi analizar variaciones que muestren la realidad econémica de
las mismas. Para la correcta administracién de una entidad econdmica se utilizan una serie de
herramientas administrativas, las mismas que deben de pasar por procesos de revision y
analisis, aun mas si se trata de la situacion financiera de la empresa, para saber cémo va su
gestién son utilizadas las auditorias financieras que presenta un dictamen sobre la situacion
econdmica real basada en la evidencia competente y pertinente recopilada, he aqui su
importancia, sin dejar de lado los riegos existentes dentro del proceso de auditoria.

Uno de los elementos financieros utilizados en las auditorias financieras es el Estado de Flujo
de Efectivo que muestran los movimientos de efectivo y equivalentes al efectivo habidos
dentro de un periodo contable, por lo cual acogiéndose a la tematica seleccionada se
establece el tema de investigacion “Estado de Flujo de Efectivo como herramienta que evalua
riesgos en actividades operacionales en empresas comercializadoras de productos masivos”.
Es de vital importancia saber cdmo se genera y se utiliza el efectivo dentro de las
organizaciones, independientemente del tipo de actividad econdmica al que ésta se dedique,
pero la realizacion de esta propuesta practica se enfoca en empresas que comercializan
productos masivos, por tal motivo, es necesario conocer las variaciones econémicas
existentes dentro de una empresa comercial con la finalidad de conocer cuales son los
movimientos que aportan a la misma, ya sea al momento de cubrir deudas o para potenciar
su crecimiento. En este sentido el analisis del estado de flujo efectivo se convierte en una
herramienta de gran utilidad frente a otros estados financieros, pues el mismo permite
evaluar y determinar la capacidad de las empresas para generar flujos de efectivo y facilitar a
los administradores la toma de decisiones. El movimiento del efectivo o flujo de efectivo se da
por las distintas formas en que es generado y utilizado el efectivo en las operaciones diarias
de la empresa. Existe el ciclo del efectivo, el cual inicia cuando este es utilizado en los procesos
de produccion, llamado también como costos, esta produccion espera ser vendida y el
efectivo ser recuperado en su totalidad mas las utilidades de la produccion. Sin embargo, en
los negocios el flujo del efectivo no siempre va a ser positivo por lo que afectaran los flujos
esperados o normales de efectivo. Desde esta perspectiva del Estado de Flujo de Efectivo se
corrobora nuevamente que es una herramienta muy importante que permite proporcionar
informacion relevante de las actividades de la organizacidn tanto de operacion, inversiony
financiamiento en un tiempo determinado. De esta manera este estado financiero prevé una
estimacién anticipada de entradas y salidas de efectivo a fin de evitar sorpresas o urgencias
de dinero, asi como conocer la capacidad que la misma tiene para hacer frente a sus
obligaciones o realizar futuras inversiones dentro de un ciclo contable. Es comun que en las
empresas se analicen las variaciones del efectivo de manera mensual, la cual puede ser
analizada gracias a las presentacion de los Estados Financieros que de manera obligatoria
requiere sean presentados como informacién contable, en el caso de las sociedades y
personas naturales obligadas a llevar contabilidad, pero no se debe descartar esta opcién en
los demas tipos de empresas ya permitira tener un control interno del flujo del efectivo del
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negocio que ayudaria a la toma de decisiones presentes y futuras. Dentro de los Estados
Financieros tenemos, El Estado de Flujo de Efectivo, Estado de Resultados, Balance General,
Estado de Evolucion en el Patrimonio, y las Notas Explicativas; sin embargo, no todos sirven
para analizar el flujo del efectivo de manera coherente en la realidad de la empresa, por
ejemplo, en el Estado de Resultados, las utilidades dadas en el mismo no permitiran hacer
frente a las obligaciones contraidas por la empresa, asi como tampoco los activos disponibles
que son representados en el Balance General.

CAPITULO 1

PROBLEMA DE INVESTIGACION Dentro del &mbito econédmico la existencia de empresas es de
vital importancia, pues las mismas generan fuentes de empleo y recursos monetarios en la
sociedad y por ende da paso al crecimiento y desarrollo econémico de un pais, asi mismo toda
empresa ejecuta actividades operacionales o de gestidon que permiten su permanencia o
extincion, de tal manera es necesario que cuenten con informacion fiable y veraz sobre el uso
de sus propios recursos mediante la realizacidon de estados financieros.

Entre los estados financieros basicos se encuentra el Estado de Flujo de Efectivo, el mismo que
actualmente en los negocios juega un papel mas protagénico, puesto que la globalizacién
permite que las empresas puedan acceder a recursos de terceros con nuevos instrumentos de
financiacién, para ampliar la atencion de clientes en nuevos mercados revisando la capacidad
de solvencia para financiamiento de operaciones corrientes, inversiones de larga duracién, en
torno a las fuentes o uso del efectivo que se administren en el negocio. El efectivo en todas las
organizaciones existentes dedicadas a cualquier actividad econémica, con o sin fines de lucro,
en todas las parte del mundo, juega un papel vital e importante para que estas puedan
desarrollar sus operaciones diarias con fluidez y constancia, beneficiando a todos los actores
de la organizacion, generando actividades acumuladoras de utilidades, cuando el efectivo es
administrado de manera correcta; asi por el contrario, un mal manejo del efectivo puede
también ocasionar alteraciones en las actividades operacionales realizadas por la entidad.
Para mantener un control de las fuentes y usos del efectivo y los flujos de efectivos que se dan
en la entidad se encuentra dentro de los procesos contables el Estado Financiero llamado
Estado de Flujo de Efectivo, el mismo que revela informacién relevante sobre los movimientos
de la entidad y con ello permite evaluar los riesgos en la gestion de la organizacién y la
capacidad que la misma posee para generar liquidez y saber la solvencia que la respalda. Las
empresas comerciales dedicadas a la venta de productos de primera necesidad, son un claro
ejemplo de la forma en cdmo se generay se utiliza el efectivo, lo que permite analizar de
manera clara los usos del efectivo y los equivalentes al efectivo, la recuperacién a base de
actividades operativas considerando los riesgos que este tipo de organizaciones corren al
ofrecer sus productos a distintos niveles de financiacién. Para hallar alguna respuesta a este
cuestionamiento, es necesario realizar el respectivo analisis sobre la importancia del Estado
de Flujo de Efectivo en las empresas comerciales dedicadas a la comercializaciéon de productos
masivos de gran reconocimiento en distintos periodos contables, ademas de perspectivas
obtenidas de profesionales que hacen uso del Estado Financiero para la ejecucion de las
operaciones diarias de la empresa, y su apreciacion sobre la importancia del mismo. El estudio
y analisis del Estado de Flujo de Efectivo en empresas comerciales permitira cumplir con los
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objetivos previstos para la investigacion y poder dar respuesta a inquietudes en base a los
conocimientos que se obtendran durante el desarrollo de la investigacién.

1.1 FORMULACION DEL PROBLEMA ;Cémo ha incidido la recursividad del efectivo en las
actividades de operacion en las empresas comerciales?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 OBJETIVO GENERAL Evaluar el comportamiento del flujo del efectivo para determinar su
incidencia en las actividades de operacidon en empresas comerciales mediante el analisis del
Estado de Flujo de Efectivo.

1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS » Examinar las variaciones de efectivo y equivalentes al efectivo
de las actividades operacionales para determinar las razones que inciden en dichas
variaciones mediante la revision y analisis del Estado de Flujo de Efectivo. « Comparar Estados
de Flujo de Efectivo de tres empresas comercializadoras de productos de consumo masivo
para la revisién de tendencias entre los resultados de operacién, inversion y financiamiento. e
Identificar las fuentes y usos claves del efectivo que determinen las razones por las cuales se
ocasionaron préstamos de origen propio o de terceros. * Identificar los posibles riesgos
dentro de las actividades de operacién en las empresas comercializadoras de productos de
consumo masivo.

1.3 JUSTIFICACION

Para todo tipo de empresa es de suma importancia mantener un punto de equilibrio dentro
de sus finanzas lo cual da lugar a responder ante posibles obligaciones o a su vez acceder a
nuevas oportunidades de inversion, sin embargo, en las entidades dedicadas a la
comercializacion de productos masivos la forma de cobro de los bienes ofertados afectan al
flujo de efectivo, pues el dinero no ingresa de manera rapida en ciertas ocasiones debido a las
politicas propias de la entidad, o en su defecto se debe a factores externos relacionados
estrechamente con la capacidad de ingresos de los clientes. Es ahi donde nace la necesidad de
evaluar las actividades de la entidad a fin de poder conocer la liquidez, solvencia y capacidad
de la entidad para poder modificar ciertos importes en base a los sucesos que existen en
torno al giro del negocio y las oportunidades que se puedan presentar ante la misma. Esto
conlleva a establecer de una u otra manera los pro y contra de la entidad ante situaciones
futuras y por ende a disminuir el riesgo que pueda existir en las actividades de operacion,
inversion y financiacion dentro de un periodo contable, a fin de contrarrestar la incertidumbre
y facilitar la toma de decisiones a favor de la entidad en periodos contables posteriores. En
este sentido, el presente documento busca dar a conocer la importancia del Estado de Flujo
de Efectivo en las empresas comerciales para la toma de decisiones.

CAPITULO 2

MARCO TEORICO CONCEPTUAL El presente trabajo hace referencia al Estado de Flujo de
Efectivo, el comportamiento en las actividades de operacion sin dejar de estudiar las
alteraciones en las actividades de financiacidn e inversidn, y evaluacion de riesgos de gestion
existentes en las empresas comerciales.
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2.1 ANTECEDENTES DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Hace afios los estados financieros
principales de las empresas era unicamente el Estado de Situacion Financieray el Estado de
Resultados, sin embargo, a medida que se requeria conocer mayor informacion sobre las
actividades de las empresas en relacion a los flujos de efectivo que la misma realizaba se
emitia de manera voluntaria un estado de Fondos. En 1961, se considerd conveniente
suministrar mayor informacion sobre el flujo de efectivo de manera anual dando lugar a
recomendar pero no exigir la presentacién del Estado de Origen y Aplicacion de fondos. A
principio de los 80 el concepto de efectivo alcanzé mayor difusién por lo que se enfatizé la
necesidad de contar con informacion para poder pronosticar los valores de cajay
complementar datos entre un estado financiero y otro, dando paso a concentrar mayor
atencién al flujo de efectivo. De esta manera el flujo de efectivo debia suministrar informacion
que permita a los inversionistas, acreedores y terceros evaluar la capacidad de las empresas
para hacer frente a los pagos de sus deudas y formular sus prondsticos de caja. Por todo lo
expuesto anteriormente,

0: ENSAYOS _1.1.docx 99%

el estado de flujos de efectivo esta incluido en los estados financieros basicos, pero de los
mas complejos a poder realizar que deben preparar las empresas para cumplir con la
normatividad y reglamentos institucionales de cada pais. Este provee informacion
importante para los administradores del negocio y surge como respuesta a la necesidad de
determinar la salida de recursos en un momento determinado, como también un analisis
proyectivo para sustentar la toma de decisiones en las actividades financieras, operacionales,
administrativas y comerciales.

CITATION Man15\l 12298 (

Manus, 2015) Bajo este contexto es necesario reafirmar que la informacién obtenida de los
estados financieros es de suma importancia para las organizaciones, y en este caso en
particular el Estado de Flujo de Efectivo pues no solo refleja informacion contable, sino mas
bien ayuda en la planificacién y generacion de los presupuestos de la entidad, dando paso a
que se pueda hacer la respectiva medicién para cumplir los compromisos adquiridos por las
mismas.

2.2 EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO 2.2.1 EFECTIVO El efectivo es el dinero tangible en
la moneda de curso legal que se puede ver y tocar en billetes, monedas, divisas y que
permitan realizar actividades comerciales en la compra y venta mediante el intercambio real
de dinero en el momento, es decir disponer de manera inmediata de dinero. La NIC 7 define al
efectivo como los depdsitos bancarios a la vista y la Caja. En la actualidad también es utilizado
el dinero electrénico considerado como efectivo y este a su vez es figurado bajo dinero fisico,
plastico, virtual y electrénico. Como funcién principal del efectivo es valer como medio de
pago y aumentar en las entidades y personas las condiciones y la evaluacion financiera de tal
manera que debe haber un balance entre el dinero liquido disponible que sea utilizado en
actividades de corto plazo y la solvencia que los respalda. En las organizaciones el tener el
efectivo liquido concede el satisfacer las necesidades de caracter financiero y cancelar pasivos



U ﬁiﬂ%k’l’ﬁNCR DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO_extracto_201849134114.docx (D38029280)

de corto plazo que como resultado generan mas ingresos, estos movimientos se encuentran
representados en las cuentas Caja, Banco, Cuentas y Documentos por Cobrar de los Estados
Financieros. 2.2.2 EQUIVALENTES AL EFECTIVO En base a la NIC 7 Los equivalentes al efectivo
son inversiones de corto plazo de no mas de tres meses con una facilidad de conversién en
efectivo de alta liquidez, y que a vez los riegos existentes en las inversiones como
normalmente ocurren, aqui se minimizan con respecto a los cambios en el valor y son
utilizado para cubrir obligaciones contraidas a un corto plazo con finalidad de inversidn, estan
denominados en la moneda de curso legal del pais de origen de la empresa o en moneda
extranjera. Los aportes de capital en otras entidades no son considerados como equivalentes
al efectivo a menos que sean sustanciales para ser consideradas como equivalentes al efectivo
es decir que tengan un tiempo corto de recuperacion determinado.

2.3 FLUJO DE EFECTIVO El flujo de efectivo son los movimientos dados al dinero tanto en la
forma de cdmo se genera y como es utilizado en las actividades diarias de la organizacion, el
flujo del efectivo siempre mantiene un siglo, el mismo que inicia cuando el dinero es utilizado
(sale) para comprar o producir los bienes o servicios que proporciona la empresa al cual se
denomina costo de produccion y que es reembolsado (entra) cuando estos productos son
entregados a los clientes y son cancelados con un valor adicional denominado ganancia. La
NIC 7 lo define de la manera mas sencilla como las entradas y salidas de efectivoy
equivalentes al efectivo. Existen los flujos positivos y flujos negativos, los primeros con lo que
la entidad obtiene por actividades como la recuperacion de cartera de cuentas por cobrar por
la operaciones de venta de los productos, también por la aportacién de capital por parte de
los socios o financiamientos y por venta de activos de la empresa que ya no son utilizados en
las operaciones o que no generan ningun tipo de beneficio para la misma, el flujo negativo no
es precisamente que afecten el normal curso de las actividades de la empresa sino que son las
obligaciones que deben ser canceladas y los costos generados para producir.

2.4

0: http://blog.corponet.com.mx/que-es-un-estado-de-flujo-de-efectivo-y-cuales-son-sus-
objetivos 88%

ESTADO DE
FLUJO DE EFECTIVO El Estado de Flujo de Efectivo es uno de los cinco Estados Financieros
mas

importantes dentro de una organizacion, siendo de manera obligatoria su presentacion como
parte integral de los otros Estados Financieros, descrito asi en la NIC 7, el Estado de Flujo de
Efectivo revela informacion sobre los usos y fuentes del efectivo y equivalentes al efectivo y
también la necesidad de liquidez de la empresa durante un periodo contable. De acuerdo a la
NIC 7 toda la informacion presentada es de utilidad para todos los usuarios de este estado
financiero para la toma de decisiones en el ambito econdmico, ya que permite
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0: http://blog.corponet.com.mx/que-es-un-estado-de-flujo-de-efectivo-y-cuales-son-sus-
objetivos 72%

determinar la capacidad de la empresa para hacer frente a obligaciones contraidas con
terceras partes y con los accionistas,

ademas de proporcionar informacién oportuna y confiable a la gerencia para la toma de
decisiones a corto, mediano y largo plazo, guidandose con los ejemplos de las tendencias
dadas en fechas de afios anteriores que ayudan a generar prondsticos para un nuevo periodo
de la empresa, asi como

0: http://blog.corponet.com.mx/que-es-un-estado-de-flujo-de-efectivo-y-cuales-son-sus-
objetivos 96%

el efectivo que ha sido generado y aprovechado en actividades operativas, de inversion y
financiamiento. La

informacion presentada en el estado financiero detallara flujos dados en periodos contables,
que son clasificados en actividades operacionales, de inversién y financiacién, cada entidad
realizara su presentacién de la manera que mas le resulte conveniente de acuerdo a las
actividades y operacion que realiza. Cada una de las actividades antes descritas permite a los
usuarios de la informacién financiera, medir el impacto que cada una genera en el ambito
financiero de la organizacion y como se relacionaron durante el periodo.

2.5 OBJETIVO DEL ESTADO DE
0: https://www.slideshare.net/peraza_alejandro/flujo-de-efectivo-57942314 99%

FLUJO DE

EFECTIVO

El objetivo del flujo de efectivo es determinar la capacidad de la empresa,
entidad o persona para generar

el efectivo que le permita

cumplir con sus obligaciones inmediatas y directas,

para

sus proyectos de inversién y expansion. Ademas, este

flujo de efectivo permite hacer un analisis de cada una de las partidas que inciden en la
generacién de efectivo, el cual puede ser de gran utilidad para elaborar politicas y estrategias
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que permitan a la
empresa utilizar 6ptimamente sus recursos.

CITATION Soy13 \I 12298 (Reyes Caballero, 2013) En base a esta premisa se deduce que el

0: http://repositorio.unemi.edu.ec/bitstream/123456789/407/3/Implementaci%C3%B3n%
20de%20Flujo%20del%20Efectivo%20al%20Sistema%20Contable%20de%20la%20empresa
%20ALMAQ%20S.A%20de%201a%20ciudad%20de%20Guayaquil%20como%20herramienta
%20financiera%20para%20la%20toma%20de%20decisiones%252C%20a%C3%B10%
202012..pdf 55%

Estado de Flujo de Efectivo permite presentar informacion comprensible

sobre el manejo del efectivo por parte de la entidad durante un periodo econémico
determinado y, como

resultado, mostrar una sintesis de los cambios ocurridos dentro de la situacion financiera
de la entidad.

2.6
0: https://www.slideshare.net/peraza_alejandro/flujo-de-efectivo-57942314 70%

IMPORTANCIA DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO La importancia del Estado de Flujo de
Efectivo radica en que permite a

las entidades conocer el impacto de las operaciones de las entidades en el efectivo, la NIC 7
revela los beneficios que genera la presentacion de la informacion del Estado Financiero, ya
que indica

0: ENSAYOS_1.1.docx 100%

como se generay se utiliza el efectivo y sus equivalentes

en el giro del negocio, por lo cual se convierte en una herramienta importante para el analisis
y planeacion financiera de la empresa. Esta informacién también puede ser evaluada y
comprada con la informacién presentada de otras entidades, permitiendo la comparacion del
rendimiento de la utilizacion de los recursos. Cabe recalcar que este estado junto con los
demas estados financieros proporcionan informacion veraz y oportuna para evaluar los
posibles cambios en el activo y pasivo, asi como en la estructura financiera de manera general
tomando en cuenta la liquidez y solvencia asi como la capacidad que tienen la misma para
modificar ciertos importes y con ello desarrollar una planificacién econémica mas cercanay
certera a la realidad de la empresa.
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2.7 ELEMENTQOS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
0: https://www.slideshare.net/MeryMendoza6/flujo-de-efectivo-72541597 57%

El Estado de Flujo de Efectivo se disefia con el propdsito de exponer los movimientos del
efectivo provenientes de las operaciones del negocio,

el mismo que esta conformado por actividades de operacién, inversion y financiacion, de tal
manera que refleje el comportamiento de los recursos generados o utilizados de las empresas
y asi poder identificar los flujos del periodo econémico. Para la preparacion del Estado de
Flujo de Efectivo es necesario contar con otros estados financieros como: « Balances Generales
de dos periodos anteriores consecutivos * Estado de Resultados del periodo anterior *
Informacidn necesaria adicional sobre las operaciones del periodoCITATION BJa12 \l 3082
(Carvalho, 2012) La informacién que se requiere contar para la elaboracién del Estado de Flujo
de Efectivo en los demas Balance va relacionada en el Balance General con las Cuentas por
Cobrar- Ingresos, Inventarios, Gastos Anticipados, Cargos Diferidos, GasOtos por pagar,
Cuentas por pagar, Proveedores y en el Estado de Resultados la informacion de Ingresos,
Costo de Venta, Gastos Varios e Inventarios.

2.8 ACTIVIDADES DE OPERACION, INVERSION Y FINANCIACION Una entidad debe presentar
un Estado de Flujo de Efectivo que revele todos y cada uno de

0: http://repositorio.unemi.edu.ec/bitstream/123456789/407/3/Implementaci%C3%B3n%
20de%20Flujo%20del%20Efectivo%20al%20Sistema%20Contable%20de%20la%20empresa
%20ALMAQ%20S.A%20de%20la%20ciudad%20de%20Guayaquil%20como%20herramienta
%20financiera%20para%20la%20toma%20de%20decisiones%252C%20a%C3%B10%
202012..pdf 62%

los flujos de efectivo habidos durante el periodo econémico sobre el que se informa, este
debera estar clasificado por las actividades

correspondientes a la operacion, inversion y financiacion de la misma. La NIC 7 establece en
su presentacion en el parrafo 12 que pueden existir casos en que de una misma transaccion
se clasifiqué de forma distinta, dependiendo del uso que se haya dado y del tipo de fuente de
que se haya obtenido el recurso. 2.8.1 ACTIVIDADES DE OPERACION Las actividades de
operacién de una entidad estan estrechamente relacionadas con la produccién y
comercializacion de sus bienes o servicios, siendo éstas la principal fuente de ingresos
ordinarios que posee la entidad. La informacion dada en las actividades de operacién indica
como los recursos en las actividades econdmicas diarias se han explotado de tal manera que
cubra todos los nuevos movimientos en el siguiente periodo, sin tener que utilizar otras
formas de financiacién. En base a la NIC 7 en el parrafo 14 se establecen que los flujo de
efectivo se dan por los cobros originados de las ventas realizadas de bienes o por la
prestacion de servicios, cobro de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos ordinarios,
cancelacion de obligaciones con proveedores y empleados, cobros y pagos de pélizas suscrita,
pago y devoluciones de impuestos sobre la ganancia en el caso estricto donde se clasifique
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como actividad de operacion, cobros y pagos de intermediarios. De acuerdo a la NIC 7 los
reembolsos de efectivo en actividades de operacién indican el grado en que las actividades
antes descritas han otorgado liquidez de fondos suficiente como para realizar pagos de
financiamientos ocurridos en el pasado, mantener la fluidez de las operaciones econdémicas
de la organizacién sin que se tengan que incurrir a otras instancias, esta informacién
presentada relacionada a las actividades operacionales junto con otra informacion presentada
relacionada al flujo del efectivo son utiles para pronosticas las actividades futuras con el flujo
del efectivo. En el parrafo 18 de la NIC 7 describe que se debe informar sobre las actividades
de operacion utilizando sea el método directo el cual presenta los flujos de efectivo en
términos brutos o el método indirecto que presenta pérdidas o ganancias en términos netos,
en el parrafo 19 la NIC 7 recomienda presentar utilizando el método directo ya que es util
para pronosticar el flujo de efectivo en el futuro, el mismo que no es utilizado mediante el
meétodo indirecto; la informacion obtenida proviene de los registros contables y de los ajustes
de ventas. En el parrafo 20 describe al método indirecto que indica que la informacion aqui
presentada proviene de los cambios dado en un periodo de las exigencias y de las cuentas por
cobrar y pagar, partidas que no tengan efecto en el flujo de efectivo como las depreciaciones
y cualquier otra partida cuya flujo de efectivo sea considerado como actividad de inversion o
financiamiento. En el mismo parrafo de la NIC 7 el flujo de efectivo en las actividades de
operacion permite presentar como se dijo anteriormente con el método indirecto, que se
recomienda sea realizado mostrando los ingresos y gastos obtenido de la cuenta de
resultados junto con los cambios dados en las existencias y cuentas por pagar y cobrar
siempre y cuando sea netamente de las actividades de operacion. 2.8.2 ACTIVIDADES DE
INVERSION De acuerdo a la NIC 7 la informacién presentada en base a las actividades de
inversion de la empresa, tiene gran importancia como las demas actividades, ya que tales
flujos de efectivo, es decir los recursos monetarios de la empresa, reflejan una fiel copia de las
inversiones o desembolsos realizados esperando obtener beneficios econdmicos y flujos de
efectivos en el futuro. Hay que tener clara el concepto de activo y de inversion ya solo asi se
podra clasificar de manera correcta una inversion, teniendo en cuenta que todo activo es
perteneciente a la entidad y que pretende dar beneficios econdmicos futuros y el termino
inversion describe al desembolso de dinero que de igual manera su objetivo sea obtener
beneficios futuros. En el parrafo 16 de la NIC 7 se detalla los flujos de efectivo que deben ser
considerados como actividades de inversién, describiendo como tal a los desembolsos por
adquisicion de inmovilizado material o activos a largo plazo, como la compra de materiales,
propiedad planta y equipo, cobros por las ventas de inmovilizado material, pagos por la
adquisicidn de pasivos o de capital que emiten de otras entidades, como las acciones o titulos
de valor, anticipos, préstamos y sus respectivos cobros, pagos y cobros por contratos
financieros. La informacion que la empresa debe presentar de acuerdo a la NIC 7 descrito en
parrafo 21 detalla que la informacién debe ser separada de las actividades de financiacién
teniendo en cuenta el flujo que deben ser considerados como de inversion que son detallados
en el parrafo 16. 2.8.3 ACTIVIDADES DE FINANCIACION Se refieren a la adquisicién de recursos
para la entidad, sean éstas por fuentes externas de financiamiento o por aportes de los socios
de la misma, produciendo cambios en el tamafo del patrimonio de la empresa. Dentro de
este segmento las entradas de efectivo se originan con los incrementos de las aportaciones
de los accionistas y aquellos préstamos
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0: estado de flujo-de-efectivo.docx 68%

recibidos a corto y mediano plazo, las salidas estan relacionadas con el reembolso de
aportes, pagos de dividendos y de obligaciones a corto y largo plazo entre

otros. De acuerdo a la NIC 7 es importante que la presentacién de la informacion de
actividades de financiacion sea por separado, ya que resulta mas practico para la entidad el
poder ver a futuro cudles seran las necesidades de efectivo para poder cubrir todas las
obligaciones contraidas independientemente del tipo de financiamiento que se realice.

2.9 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO METODO DIRECTO El método directo del Estado de Flujo

de Efectivo se basa principalmente en presentar por separado los principales cobros y pagos
de las actividades de operacidon en términos brutos. En este método se exponen las partidas

correspondientes a las entradas y salidas de efectivo en forma separada y determinadas por
las actividades operativas, de inversidon y de financiamiento, tales como: cobro por ventas de
bienes o servicios, clientes, efectivo recibido por motivo de intereses u otros rendimiento, asi
como los pagos de impuestos, proveedores, pagos por compras de bienes y servicios, pagos
de sueldos entre otros.

2.10 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO METODO INDIRECTO El método indirecto expone
movimientos de las actividades operativas partiendo de los resultados de la entidad sean
estos ordinarios y extraordinarios del estado de resultados, los mismos que requieren
agregar o deducir los importes que no afectaron al flujo de efectivo, es decir, se concilia la
utilidad neta y el flujo de efectivo neto de las actividades de operacion teniendo a
consideracion las partidas de depreciacién, amortizacion, provisiones, utilidades o pérdidas en
ventas de activos fijos, entre otros rubros.

2.11 DIFERENCIA ENTRE EL METODO DIRECTO Y EL INDIRECTO
0: TESIS CONTAB. Y AUDITORIA LIBRERIA'Y PAPELERIA JC.doc 52%

PARA PRESENTAR LOS FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION El método
directo representa los flujos de efectivo de las actividades de operacién por categorias

principales de cobros (cobros a clientes) y pagos (pagos a proveedores o a empleados) en
términos brutos. Por el contrario,

0: NIIF PARA PYMES- LIBRERIA JC ULTIMA REVISION-28-11-2017.doc 88%

el método indirecto calcula los flujos de efectivo de las actividades de operacion ajustando
los resultados

por los efectos de los ingresos y gastos que no requirieron uso de efectivo, por

todo tipo de partidas de pago diferido y
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acumulaciones (o devengos)
0: NIIF PARA PYMES- LIBRERIA JC ULTIMA REVISION-28-11-2017.doc 100%

correspondientes a
cobros y pagos de operaciones pasadas o futuras, y
por las partidas de ingresos o gastos asociadas con

flujos de
0: NIIF PARA PYMES- LIBRERIA JC ULTIMA REVISION-28-11-2017.doc 67%

efectivo
de actividades de inversién o
de financiacién. La elecciéon del método solo

se relaciona con la presentacion de los flujos de efectivo de las actividades de operacion. Los
importes presentados por el efectivo neto proveniente

de (o utilizado en)
0: TESIS CONTAB. Y AUDITORIA LIBRERIA 'Y PAPELERIA JC.doc 100%

las actividades de operacion no se veran afectados por la politica contable que se elija.

La presentacion de flujos de efectivo procedentes de las actividades de inversién y de
financiacién no se vera afectada por la forma en que se presenten los flujos de efectivo de las
actividades de operacion.CITATION IFR09 \I 12298 (IFRS, 2009)

2.12 RIESGO FINANCIERO Se considera riesgo financiero a la posibilidad de que ocurra un
evento y el mismo tenga consecuencias financieras negativas, este término esta relacionado
con la incertidumbre al momento de tomar una decision por parte de la administracion.

2.13 ADMINISTRACION DE RIESGOS La administracién de riesgos es un proceso que permite
identificar, medir y administrar los riesgos que amenazan las operaciones de una
organizacion, siendo una funcién que se deriva del estudio de las finanzas su objetivo es el
manejo y cobertura de riesgos financieros para mantener a las empresas en direccidon de sus
objetivos promoviendo la eficiencia de las operaciones y el mantenimiento del capital,
garantizando la solvencia y estabilidad de una entidad con un manejo adecuado de los riesgos
financieros. El objetivo de la administracién de riesgos es permitir a la organizacion tomar
riesgos adecuados basados en la comprension y pleno conocimiento de dichos riesgos
identificando a su vez los recursos necesarios para alcanzar los objetivos propuestos ademas
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de facilitar los medios para la deteccion y correccidén de decisiones erradas o inadecuadas de
manera rapida y efectiva.

2.14 RIESGOS EN ACTIVIDADES DE OPERACION Los riesgos en las actividades de operacién
estan dadas por la falta de solvencia y liquidez de los clientes ante las obligaciones contraidas
con la empresa, es decir, existe la posibilidad de sufrir pérdidas por el incumplimiento de los
compromisos adquiridos en la venta de un bien o servicio, puesto que el riesgo mas comun
dentro de una empresa es el crédito comercial. No obstante, existe también una parte del
riesgo que no siempre se puede prever debido a que se puede originar por factores externos
ajenos al control de la empresa. Asi mismo, otro riesgo dentro de las actividades de operacion
es el que se produce cuando los activos liquidos o convertibles en liquidez a corto plazo son
insuficientes para hacer frente a los pagos que hayan sido contraidos en el mismo lapso de
tiempo.

2.15 FLUJO DE FECTIVO EN EMPRESAS COMERCIALES El flujo de efectivo de las empresas
comerciales dedicada a la ventas de productos de forma minoristas o mayoristas necesita
obligatoriamente de una correcta administracion, siendo de vital importancia para el buen
funcionamiento de las operaciones diarias de la empresa arrojando como resultados
beneficios econdmicos. Uno de los puntos a considerar para mantener una correcta
administracion del flujo de efectivo en este tipo de empresas, es que constantemente se
deben mantener los inventarios que en su mayoria son de grandes tamafios y que involucra
costos muy altos para poder mantenerlos, y asi también es necesario en cualquier otro tipo de
empresa sea esta con fines de lucro o sin fines de lucro que se lleve la administracion de
manera correcta ya que el unico fin de toda organizacidn es obtener resultados positivo para
que siga el buen funcionando de la entidad. Diariamente en las empresas comerciales se
realizan conteos de caja y se establecen presupuestos para esta cuenta que involucran
desarrollar un plan completo de operaciones. En su efecto esto beneficia a la organizacion al
momento de solicitar préstamos a entidades que se dedican a las prestacién de dinero como
los Bancos, Cooperativas y que sirven ademas en las otras maneras de financiacion, para que
ocurra el desembolso de dinero el prestamista se basan a las proyecciones de ventas que son
revisadas y se apoya en las posibles utilidades que se obtendran por la venta de sus productos
permitiendo que se apruebe tal operacidn financiera. Siempre la administracién del efectivo
debe de ir en constante mejora, de manera que en su uso siempre haya resultados
beneficiosos para la organizacién, para que hayan mejoramiento en este vital elemento para
el funcionamiento de una empresa se recomienda incrementar la base de efectivo en las
operaciones, que para ser logrado se debe tener en cuenta tres pilares fundamentales, como
el proceso de recuperacion de cartera con el objetivo de que los cobros sean realizados de
manera mas rapida, otro pilar a tener en cuenta es el proceso de los desembolsos de efectivo
gue en su efecto pretende que sean realizados un poco mas retardados y por ultimo las
politicas de inversion que son alteradas con el unico fin de que los saldos que no estan siendo
aprovechados sean utilizados en inversion para sacar beneficios maximizando las ganancias.
CITATION Gle13\I 3082 (Glenn, Ronnal, & Gordon., 2013) Mejorar y aumentar la disponibilidad
de dinero en efectivo que satisfacen necesidades diarias en operaciones comerciales de la
entidad, fortalecen la liquidez en una compaiiia.
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2.17 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Si bien es cierto, el Estado
de Flujo de Efectivo es uno de los estados financieros principales que las empresas emiten, sin
embargo, existen ciertas ventajas y desventajas las cuales se presentan a continuacion:
Ventajas: « Proporciona una vision detallada de los cambios que tiene una empresa en
relacién al dinero y el tiempo. « Dirige al crecimiento potencial proporcionado informacién
sobre a dénde va y viene el dinero. * Analiza si la entidad acumula o no mas dinero entre un
periodo y otro. Desventajas: * No ve las tendencias de los activos de la empresa. *

0: ENSAYOS _1.1.docx 76%

No toma en cuenta el crecimiento futuro de la empresa. * La interpretacion de los datos
puede

ser dificil.
CAPITULO 3

METODOLOGIA Aplicar una metodologia bien establecida y planificada permite que en el
desarrollo de la investigacion se obtenga toda la informacion necesaria para que se cumpla
con el objetivo con el cual se inicié la busqueda de informacién, y que pretende responder a
diferentes preguntas que se realizan y que se originaron de una problematica en base a un
determinado tema. En este caso el tema escogido esta relacionado y enfocado a las
actividades operacionales de las empresas comerciales.

Para el desarrollo de este trabajo de investigacidn, el cual tiene como objetivo evaluar el
comportamiento del efectivo para determinar su incidencia en las actividades de operacidon en
empresas comerciales mediante el analisis del Estado de Flujo de Efectivo, se aplicaran tres
herramientas las cuales son: Investigacion Bibliografica, Investigacion Documental y
Entrevistas, que recopilan datos que permitiran obtener la informacion pertinente y conseguir
el cumplimiento del objetivo establecido. Mediante la evaluacién del Estado de Flujo de
Efectivo de las empresas seleccionadas, lo que se pretende lograr es evaluar el riesgo
operativo en base al analisis de los diferentes movimientos de flujo de efectivo, en cualquiera
de los tres componentes con la cual esta establecido la elaboracion y presentacion de dicho
Estado Financiero, proyectando que se establezca el cdmo afecta estos movimientos de
efectivo en empresas comerciales al desarrollo de las operaciones econdmicas diarias
enfocandose en las actividades de operacién. De acuerdo a la finalidad de este estudio se
determina que las empresas comerciales son precisas para efectuar el estudio del flujo de
efectivo, sabiendo que son los negocios donde mas variacion de efectivo existe y que se debe
a las diferentes formas de compra que el cliente puede elegir segun sus posibilidades para
obtener un determinado producto; teniendo en cuenta los diferentes tipo de riesgos que
pueden llegar a existir dentro de un ciclo econémico derivada por la misma actividad de
comercio. Una de las principales herramientas a utilizar para la recopilacién de informacién en
la investigacion documental es el analisis de los Estados de Flujo de Efectivo de los dos ultimos
afnos de cinco empresas comerciales pretendiendo analizar de una forma clara la informacion
digitalizada en tales documentos. Este trabajo implica una investigacion documental, debido a
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que se obtendran los documentos que cada una de las empresas seleccionadas han publicado
en el portal de la Superintendencia de Compaiiia, los mismos que serviran para realizar el
respectivo analisis de los estados financieros enfocandonos en el Estado de Fuljo de Efectivo.
De acuerdo a CITATION Ari12\I 12298 (Arias, 2012) la investigacion documental es un proceso
basado en la busqueda, recuperacién, analisis, critica e interpretacion de datos secundarios,
es decir, los obtenidos y registrados por otros investigadores en fuentes documentales:
impresas, audiovisuales o electréonicas. Como en toda investigacion, el propdsito de este
disefio es el aporte de nuevos conocimientos. Ademas se recurrira a la busqueda y seleccion
de informacion pertinente que ayuden al desarrollo de esta investigacion de diferentes
fuentes como: documentos electrénicos, textos, articulos de revistas cientificas, informes,
obtenidos de manera fisica o virtual; teniendo asi una base bibliografica que sustente y valide
el resultado del presente trabajo, puesto que la investigacion bibliografica consiste en la
exploracién y busqueda de informacion sobre un tema o problema determinado con el fin de
proporcionar conocimiento de investigaciones ya existentes y apoyar la investigacién que se
desea realizar. La entrevista es uno mas de los instrumentos cuyo propoésito es recabar datos,
pero debido a su flexibilidad permite obtener informacién mas profunda, detallada, que
incluso el entrevistado y entrevistador no tenian identificada, ya que se adapta al contextoy a
las caracteristicas del entrevistado. CITATION Dia13 \I 12298 (Diaz, Torruco, Martinez, &
Varela, 2013), de tal manera que se aplicara dicho instrumento a profesionales en el ambito
contable a fin de recabar informacién para dar respuesta a seis cuestionamientos claves que
permita consolidar los resultados.

CAPITULO 4

DESARROLLO DEL TEMA Dentro de las entidades dedicadas a la comercializacidon de productos
de consumo masivo, el mantenerse firmes en el mercado es uno de sus objetivos y con ello
poder contar con la multiplicacién de sus recursos econdmicos a fin de obtener beneficios;
para este cometido es indispensable contar con un buen manejo de tales recursos, teniendo
en cuenta que el efectivo juega un papel importante dentro del giro del negocio.

Lo que permite a la organizacién un funcionamiento continuo en sus operaciones es el
efectivo; dicho esto, el Estado de Flujo de Efectivo es uno de los reportes que la empresa
deberia presentar de manera mas transparente posible, mediante un apropiado seguimiento
y administracién de las fuentes y usos del efectivo para de esta manera saber el flujo real de la
empresa, teniendo en cuenta que el mismo permite conocer lo que realmente la entidad ha
consumido en un periodo determinado. El efectivo es lo que en si agilitara las actividades
operacionales y permitird que la organizacién crezca continuamente sin mayores
inconvenientes, puesto que estas actividades son esenciales para las evaluaciones de créditos
y demas movimientos que de una u otra manera van a incidir en las actividades de inversion y
financiacién. Ademas permite el visualizar presente y el futuro de los movimientos
econdmicos ya que enmarca las entradas y salidas de dinero controlado a través del principio
del devengo, que es acumulado ya sea clientes o a proveedores a un corto plazo, siendo de
gran ayuda para analizar las variaciones de las actividades de operacién. Para evaluar el
comportamiento del flujo de efectivo en las actividades de operaciéon en empresas dedicadas
a la comercializacién de productos de consumo masivo, se considerd a empresas reconocidas
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de la region tales como: DEVIES CORP S.A, COHERVI S.A, Y DISMERO S.A, a las cuales se les
realizd el analisis de los Estados de Flujo de Efectivo de los afios 2015y 2016 para observar las
variaciones habidas dentro de un mismo periodo y entre uno y otro, a mas de entrevistas
realizadas a los contadores de estas empresas, también se entrevisté al contador de AGRO
FARM CIA. LTDA empresa comercializadora de productos agropecuarios y consultas a un
profesional catedratico. De acuerdo a CITATION Del16 \I 3082 (Deloitte, 2016) el flujo de
efectivo que es procedente de las actividades de operacién en general son los resultados en
efectivo de las transacciones y otros eventos que participan en los resultados de los ingresos
netos de la empresa. Las razones principales por las que puede haber variaciones en el flujo
de efectivo en las actividades de operacion de acuerdo al analisis de los estados financieros es
gue cada afio la actividad en las empresas es diferente, los flujos en actividades de operacion
son los cobros y desembolsos de dinero que proviene de las actividades ordinarias en el
periodo, sean estos internos como la cantidad de empleados y sus respectivos pagos o por
pagos a proveedores de los bienes y servicios adquiridos para el funcionamiento habitual del
negocio, pagos de impuestos a causa de las operaciones como el impuesto a las ganancias,
IVA, retenciones; que van de la mano con escenarios externos a la empresa como la situacion
econdmica del pais que influye directamente con las ventas, pero por ser empresas de venta
de productos de consumo masivo la rotacidén es constante y cuenta con la liquidez suficiente
para poder solventarse y el capital de trabajo necesario, recurriendo muy pocas veces a otras
fuentes de financiacion, indicado asi por la contadora general de DEVIES CORP S.A. En cuanto
a variaciones dentro de un mismo periodo se dan por las temporadas tales como inicio de
clases, temporada de playa y fechas donde las ventas aumentan como quincena, fin de mes,
en pagos de décimos, utilidades y mas. Las tendencias en este tipo de empresas por lo
general es la misma, analizado asi en los Estados de Flujo de Efectivo de las empresas
mencionadas, pues la propia gestion de la empresa arroja los resultados esperados ya que la
actividad comercial proporciona recursos necesarios, los cuales sirven para hacer frente a las
obligaciones en un siguiente periodo, es decir, las actividades de operacién tienen en marcha
la empresa debido a que la rotacién de los productos de consumo masivo es representativa,
no obstante existen ciertos casos en donde se recurren a otras instancias que segun la
informacion obtenida estas empresas recurren a financiamientos e inversiones que son
evaluados y analizados minuciosamente a fin de seleccionar el mas apropiado para que la
empresa pueda determinar la rentabilidad de esta accién, esto es en casos donde se desea
abrir nuevas sucursales o ampliar los limites del negocio en un mismo espacio fisico, todo con
un mismo objetivo en comun que pretende maximizar los ingresos CITATION Apo16 \l 3082
(Aponte, Mufioz, & Alzate, 2016). Estas variaciones y tendencias que siguen este tipo de
empresas permiten ademas medir el presente de la empresa en relacién a los analisis de afios
anteriores y cOmo se comporta en ciertas fechas del periodo contable en donde puede haber
superavit con flujo de dinero que puede ser enviado a nuevas inversiones dependiendo de las
politicas de la empresa y las necesidades que esta tenga, teniendo en cuenta que la inversion
y el financiamiento son distintos, puesto que, el primero es a largo plazo para ver los
resultados de un proyecto haciendo uso de los recursos propios de la empresa y el sequndo
es endeudamiento del cual se recibe dinero pero no es el de la operacion de la empresa sino
de una tercera parte y por lo tanto debe ser cancelado, expresado asi por la contadora de
COHERVI S.A. Ademas de ello existen ciertos escenarios en los cuales los movimientos de las
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actividades de operacidn, inversion y financiamiento arrojan resultados éptimos para las
entidades y en ciertas ocasiones resultados no tan favorables, puesto que al revisary
comparar los estados financieros se pudo notar que existen casos en los que las actividades
de operacion no son suficientes para cubrir con las obligaciones contraidas por la entidad,
este es el caso de DISMERO S.A., sin embargo en este caso se debe recurrir a otras formas de
financiacién como la obtencién de un crédito bancario u otras que permitan solventar dichas
obligaciones; en cuanto a las dos empresas restantes los resultados arrojados en sus
actividades operacionales son positivas, lo cual nos lleva a determinar que los recursos
manejados por estas entidades permiten el desarrollo normal de su gestidn. Por otra parte
referente a los riesgos mas comunes que pueden existir dentro de este tipo de empresas
estan los créditos otorgados a los clientes, puesto que los mismos por diversos factores no
son cubiertos en su totalidad, por ende la recuperacion del efectivo tiende a prolongarse un
poco mas de tiempo y ello conlleva a no cubrir con las deudas adquiridas ante los
proveedores ya que el lapso de tiempo entre el pago de la deuda y el cobro de clientes no
coinciden teniendo como resultado tomar ciertas medidas como por ejemplo evaluar a los
clientes para poder otorgar o negar créditos para contrarrestar dicho riesgo; asi mismo
existen circunstancias externas a la empresa que no se pueden controlar tales como la
situacion econdmica del pais o un desastre natural, las cuales pueden ser llamadas riesgo de
mercado expresado asi por el contador de DISMERO S.A. El no tener una interpretacién clara
del Estado de Flujo de Efectivo también conlleva a tomar decisiones erradas, como hacer uso
del efectivo cuando no es necesario 0 a su vez se podria incursionar en una inversion que no
arroje los resultados esperados o en el tiempo estimado sino mas bien a largo plazo y eso
representaria un problema a nivel de operacion. Asi mismo El Estado de Flujo de Efectivo
permite tener una visién a futuro de las medidas correctivas a tomar de manera gerencial en
torno a las tendencias de afios anteriores, pudiendo asi hacer mejoras pertinentes como la
aplicacion de ciertos beneficios en cuanto a precios de los productos para poder ser
competitivos, no hacer gastos innecesarios, planificar de manera correcta el uso del efectivo,
programar presupuestos entre otras y asi aportar al crecimiento y desarrollo econémico de la
entidad. En este sentido, las empresas dedicadas a la comercializacion de productos de
consumo masivo pueden subsistir con el manejo adecuado del efectivo, sin necesidad de
recurrir a fuentes externas debido a que el propio giro del negocio da paso a que éstas
centren mayor atencién a las actividades operacionales porque permite conocer las entradas
y salidas de dinero ya que son la parte fundamental para estas empresas y con ello establecer
estrategias a futuro a través del analisis del Estado de Flujo de Efectivo.

CAPITULO 5

CONCLUSIONES - El Estado de Flujo de Efectivo es uno de los estados mas importantes en la
presentacién de la informacion financiera y contable, ya que permite visualizar de manera
clara los movimientos o flujos de entrada y salidas de dinero de la empresa, por lo que las
variaciones que se presentan en estos flujos se deben a factores interno como externos a la
entidad que estan vinculados directamente con las ventas y por ende a la capacidad de
compra que afectan a la gestion y resultados de cada afio por lo que deben ser revisados y
analizados para tomar decisiones en periodos siguientes.
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* Las empresas comercializadoras de productos de consumo masivo tienen la recursividad
suficiente para solventarse solo con la gestion normal de operacidn, pero es importante saber
analizar un Estado de Flujo de Efectivo, ya que permitira a las personas interesadas saber la
situacion real de la misma y que esta a su vez puede servir para tomar acciones como por
ejemplo utilizar los recursos de las operaciones de la empresas en nuevas inversiones o
buscar financiamientos todo en base al crecimiento de la organizacion.

* Estado de Flujo de Efectivo da a conocer la solvencia y liquidez con la que cuenta la empresa,
y asi poder hacer frente a las obligaciones contraidas en un determinado tiempo, a su vez
tomar medidas correctivas en el siguiente periodo. No siempre los resultados de las
actividades de operacidn son positivos, por ende en ciertas ocasiones recurren a fuentes de
financiamiento para cubrir sus obligaciones, siendo los créditos otorgados a los clientes uno
de los principales problemas y que inciden para que se tomen otras medidas como fuente de
dinero de manera que no afecten el giro del negocio.

* La informacién que proporciona el Estado de Flujo de Efectivo permite reducir la
incertidumbre a nivel gerencial y poder cumplir con los objetivos en base al control del mismo
sobre los movimientos en relacién de afios anteriores, procurando mejorar la gestion
empresarial a través de decisiones acertadas, convirtiéndose en una herramienta financiera
util para el correcto manejo del efectivo ya que un mal analisis del estado financiero puede
ocasionar que se tomen decisiones que afecten de manera significativa a la empresa o a su
vez un analisis correcto ayudara a tomar decisiones que conlleven al crecimiento econémico
de la organizacion.
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IMPORTANCIA DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO La IMPORTANCIA DEL FLUJO DE EFECTIVO La importancia del flujo
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permite a
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