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PRESENTACION A LA TERCERA EDICION

El libro Flujo de caja y proyecciones financieras surgio de
una sentida necesidad que durante muchos anos
expresaron los estudiantes de finanzas y los profesionales
relacionados con esas disciplinas en los diferentes campos
empresariales, de acceder a una publicacion que
contribuyera al analisis de la situacién financiera de la
empresa.

Cuando la economia de un pais se encuentra en recesion
suele suceder que algunas empresas entran en crisis y
requieren replantear su esquema financiero mediante un
acuerdo con sus acreedores. Es entonces cuando el flujo de
caja facilita la preparacion y el andlisis de alternativas que
indiquen si el negocio puede continuar avante o se debe
liquidar.

Asi mismo, cuando se trata de plantear y evaluar un
proyecto de inversién el flujo de caja es el estado financiero
proyectado que presenta mayor claridad y permite,
mediante técnicas adecuadas, como la Tasa Interna de
Retorno (TIR) o el Valor Presente Neto (vPN), evaluar la
rentabilidad probable y, por tanto, la viabilidad financiera
del negocio planteado.

Los capitulos 1 a 1v tratan los aspectos generales del flujo

de caja, explicando los métodos directo e indirecto, con sus
presentaciones simplificada y calificada.



El capitulo v se refiere a las proyecciones financieras,
incluido el flujo de caja, y la metodologia para prepararlas,
detallando la manera de proyectar el estado de resultados y
el estado de situacion financiera, cuenta por cuenta,
dejando claro cual es la informacién necesaria para
prepararlas y explicando con detalle casos practicos
ilustrativos.

El capitulo vi se refiere a la utilidad que presta el flujo de
caja al administrador financiero, explicando qué es el ciclo
de efectivo y las ventajas que el gerente financiero obtiene
al utilizar dicho estado para planear y administrar el
negocio. Se estudia un caso completo, adecuado al tema en
particular, y se termina con su analisis y su sensibilidad.

El capitulo viI estudia la importancia del papel que cumple
el flujo de caja cuando las empresas deben recurrir a
reestructurar los pasivos con sus acreedores. En él se
expone un caso particular, haciendo énfasis en la forma
como las empresas deben revisar las proyecciones,
particularmente los socios y acreedores, y los analisis para
depurarlas.

El capitulo vii trata con detenimiento la metodologia del
Flujo de Caja Libre (rcL), utilizada particularmente en la
evaluacién de proyectos y en la valoracion de empresas.

El capitulo 1x analiza el flujo de caja como elemento
indispensable para culminar satisfactoriamente 1la
evaluacion financiera de wun proyecto de inversion.
Inicialmente se mencionan los aspectos no financieros que
entran en el proceso de preparacién y evaluaciéon de la TIR 'y



el vPN, con base en la informacién suministrada por el flujo
de caja.

En el capitulo x se establece el marco tedrico de la
valoracién de empresas y se presenta un ejercicio completo
utilizando la metodologia del FcL.

Finalmente, el capitulo x1 explica los modelos de riesgo
aplicables a las proyecciones financieras, utilizando
herramientas estadisticas y escenarios.

Es de destacar el uso de los casos reales como se presentan
en la vida diaria (naturalmente con nombres ficticios), y su
desarrollo completo, sin dejar dudas sobre los detalles de
cada estado y cuenta. Adicionalmente, en cada capitulo se
hace un resumen con el fin de facilitar el trabajo de los
lectores, y se presenta un cuestionario que permite repasar
los aspectos fundamentales.
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Capitulo I

Aspectos generales del Flujo de
Caja



I. DEFINICION

El flujo de caja es un estado financiero (oficialmente se
denomina estado de flujos de efectivo) que presenta, de
una manera dinamica, el movimiento de entradas y salidas
de efectivo de una empresa en un periodo determinado de
tiempo, y la situacién del efectivo al final del mismo
periodo.

El concepto de efectivo no solamente se refiere al dinero
disponible en caja y bancos, sino que también puede incluir
los equivalentes a efectivo, es decir, otras cuentas que
tengan las caracteristicas generales de depositos a la vista,
tales como documentos de tesoreria o comerciales y otras
inversiones temporales de alta liquidez que, de acuerdo con
la politica de la empresa y las circunstancias del mercado,
sean susceptibles de volverse efectivo en cualquier
momento. En general se han tomado como equivalentes a
efectivo las inversiones hasta 90 dias.

El flujo de caja se puede preparar para periodos de un ano,
un semestre, un mes, una semana, etc., teniendo en cuenta
que entre mas corto sea el periodo, mas precisos seran los
resultados y mas util su andlisis.

II. PROPOSITOS



El flujo de caja tiene como propdsitos primordiales, entre
otros, los siguientes:

- Presentar la informacion correspondiente a las entradas
y salidas de efectivo de una empresa durante un periodo
determinado.

- Evaluar la habilidad de la empresa para generar futuros
flujos de efectivo.

- Prever las necesidades de efectivo, y la manera de
cubrirlas adecuada y oportunamente.

- Permitir la planeacion de lo que la empresa puede hacer
con los excedentes temporales de efectivo.

- Evaluar las posibilidades de la empresa para cumplir
con sus obligaciones frente a las entidades financieras,
proveedores, etc.

- Analizar la viabilidad de efectuar futuros repartos de
utilidades o pago de dividendos.

- Evaluar el efecto de nuevas inversiones fijas y su
financiamiento sobre la situacidon financiera de la
empresa.

III. EXIGENCIA LEGAL

De acuerdo con las Niifr, el estado de flujos de efectivo es
uno de los estados financieros basicos que las empresas
deben preparar y presentar al final de cada periodo
contable, junto con el estado de situacién financiera, el



estado de resultados, el estado de cambios en el patrimonio
y las notas a los estados financieros.

IV. ELEMENTOS BASICOS

Independientemente de la manera en que se presente, el
flujo de caja tiene como elementos basicos los siguientes:

V.

El saldo inicial de caja, que corresponde al monto de
efectivo con el cual se inicia el periodo contable, y que
debe tomarse del estado de situacion financiera inicial,
primer renglén del activo corriente.

Las entradas de efectivo durante el periodo objeto de
andlisis, las cuales tienen como base el estado de
resultados y los movimientos del estado de situacion
financiera.

Las salidas de efectivo del periodo cuyo soporte es el
mismo del punto anterior.

El flujo neto del periodo, el cual puede ser positivo o
negativo, y resulta de la diferencia entre las entradas y
salidas del periodo.

El saldo final de caja, resultado de sumar el saldo inicial
y el flujo neto del periodo.

INFORMACION REQUERIDA

Para preparar un flujo de caja historico se requiere, como
minimo, la siguiente informacion:



El estado de situacion financiera al inicio del periodo, el
cual debe corresponder con el final del periodo
inmediatamente anterior.

El estado de situacion financiera al final del periodo
objeto del analisis.

El estado de resultados correspondiente al periodo total
que se esté analizando.

Para preparar un flujo de caja presupuestado o presupuesto
de efectivo se requiere como minimo la siguiente
informacién:

VI.

El estado de situacion financiera al inicio del periodo
(final del periodo inmediatamente anterior, o balance de
iniciacion, si no existe informacion histérica).

El estado de resultados proyectado y las bases de su
proyeccion.

Las bases o politicas de los posibles cambios que pueda
tener el estado de situacion financiera.

ENTRADAS Y SALIDAS DE EFECTIVO

Siempre y cuando cumplan con el requisito basico que es
afectar la cuenta de efectivo o equivalentes a efectivo, las
principales transacciones que dan origen a entradas y
salidas de efectivo son las siguientes:

Entradas

Ingresos de actividades ordinarias realmente cobrados.



- Otros ingresos efectivos del estado de resultados.
- Disminucién de activos con entrada real de efectivo.

- Aumento de pasivos que impliquen nuevos recursos de
efectivo.

- Aumento de capital en efectivo.

Salidas

- Compras efectivamente pagadas.

- Costos y gastos pagados en el periodo.

- Otros egresos efectivos del estado de resultados.

- Aumento de activos con salida real de efectivo.

- Disminucién de pasivos por pago en efectivo.

- Pago de dividendos o reparto de utilidades en dinero.
- Readquisicion de acciones con pago en efectivo.

- En los costos y gastos no se deben incluir aquellos que
no implican salida de efectivo, tales como la
depreciacidon, las amortizaciones de intangibles, las
provisiones, etc.

En general el reconocimiento de las diferentes cuentas,
como lo establecen las NiiF, no produce movimientos de

efectivo (son solo causaciones) y por lo tanto no afectan el
estado de flujos de efectivo.

VII. RESUMEN



El flujo de caja es un estado financiero basico que presenta,
de manera dinamica, el movimiento de efectivo de una
empresa en un periodo determinado, y la situaciéon de
efectivo al final del mismo periodo.

El flujo de caja tiene como propdsitos primordiales, entre
otros:

- Presentar la informacién correspondiente a las entadas
y salidas de efectivo de una empresa, durante un
periodo determinado.

- Prever las necesidades de efectivo, y la manera de
cubrirlas adecuada y oportunamente.

- Permitir a la empresa planificar lo que puede hacer con
los excedentes temporales de efectivo.

Con independencia de la manera en que se presente, el
flujo de caja tiene como elementos basicos los siguientes:

- El saldo inicial de caja.

- Las entradas de efectivo.
- Las salidas de efectivo.

- El flujo neto del periodo.
- El saldo final de caja.

Para preparar un flujo de caja histérico se requiere como
minimo la siguiente informacion:

- El estado de situacioén financiera al inicio del periodo.



- El estado de situacion financiera al final del periodo.
- El estado de resultados del periodo.

Para preparar un flujo de caja presupuestado o presupuesto
de efectivo se requiere como minimo la siguiente
informacion:

- El estado de situacién financiera al inicio del periodo o
balance de iniciacion.

- El estado de resultados proyectado y las bases de su
proyeccion.

- Las bases o politicas con respecto a los posibles cambios
que pueda tener el balance general.

- Todas las demés politicas de la empresa que incidan en
los movimientos de efectivo.

El flujo de caja no toma en cuenta los resultados del
reconocimiento de las diferentes partidas de los estados
financieros, debido a que estos son puramente contables,
pero no implican movimientos de efectivo.

CUESTIONARIO
1. Defina flujo de caja.

2. Enumere cuatro de los propdsitos fundamentales del
flujo de caja.

3. ¢Cuales son los estados financieros basicos?

4. ¢Cuales son los elementos basicos de un flujo de caja?



5. ¢Cudl es la informacion minima necesaria para preparar
un flujo de caja histérico? ¢Y un flujo de caja
proyectado?

6. ¢Por qué el flujo de caja no toma en cuenta los ajustes
por reconocimiento de las diferentes partidas, segun las
NIIF?



Capitulo II

Flujo de Caja Historico



