ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION
DE FONDOS PROYECTADO BAJO
CONDICIONES DE INCERTIDUMBRE

RESUMEN

Actualmente existe un estado contable que adquiere
fundamental relevancia en el proceso de toma de decisiones
de los agentes econémicos vinculados a una organizacion: el
Estado de Origeny Aplicacion de Fondos. Como es sabido
este estado presenta informacion netamente financiera que
permite evaluar entre otras cosas la capacidad de generar
fondos para su distribuciéon como dividendos, para cancelar
deudas, etc.

Recientemente la F.A.C.RC.E. ha publicado el
borrador de Resolucion Técnica N° 19 que propone algunos
cambios en el modelo del estado contable mencionado, asi

como incluirlo como estado contable basico para todas las
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organizaciones. Dichas modificaciones tienen comofin dotar
al estado de una mayor vision financiera, proponiendo
mejoras tanto en la materia del estado como en la exposicion
de la informacién vertida en el mismo. Queremos destacar
que el presente trabajo utiliza un modelo altamente
compatible con lapropuesta de la F.A.C.P.C.E., pero asu vez
destaca las virtudes de las actuales normas argentinasy parte
de lanormativa internacional.

El contexto vigente le agrega otro ingrediente, cual
es la necesidad de prever esa capacidadfinanciera. Asisurge
la necesidad de encontrar un modelo de EOAF Proyectado
que conserve intactas las caracteristicas de toda informacion
proyectada: su incertidumbre. Por tal razén, para salvar este
obstaculo ineludible presente en toda proyeccion, sera
necesario contar con herramientas que permitan operar con
datos inciertos. Es aqui donde proponemos el mayor aporte:
introducir y demostrar la aplicabilidad de la Matematica
Borrosa en la confeccidn deflujos defondosy su exposicion
en estados contables.

Este requisito no debe ser obviado si se quiere
entregar informacion confiable a los usuarios de los estados
contables proyectados. Estas razones nos impulsaron a
desarrollar un modelo de EOAF que se adapte a estos nuevos
requerimientos que desafian al profesional en ciencias

econdémicas.



1. Introduccidn.

En la administracion financiera la variable tiempo
adquiere gran relevancia por el conocido valor tiempo del
dinero. Es por ello que las previsiones y proyecciones de
ingresos y egresos, tanto de la organizacién en general como
de un proyecto de inversidn especifico, son herramientas
fundamentales para los responsables del area. Las técnicas de
proyeccion permiten al directivo financiero anticipar
necesidades de fondos e identificar anticipadamente distintas
amenazas y oportunidades que se manifiestan en el entorno de
laempresa.

Planificar la liquidez futura es fundamental para
cualquier tipo de organizacion, ya sea publica o privada, sin
importar si persigue fines de lucro o si es de caracter no
lucrativa. Todos los entes deben conservar liquidez para
cubrir sus compromisos de fondos con sus acreedores,
trabajadores, propietarios, asegurando la continuidad del ente

en el futuro.

2. Usuarios de la informacion.

Con relacion a los usuarios de la informacion
proyectada, los mismos pueden ser internos o externos al ente.
Si bien la informacién contenida en uno u otro tipo de
proyeccion es similar, la principal diferencia es el formato del
informe a emitir.

Para el caso de proyecciones internas, los tipos de
informes proyectados variaran segun el objetivo para el cual
se preparen, e incluyen las distintas planillas de caja de muy
corto plazo, flujos de fondos para el analisis de proyectos de
inversion (que generalmente son de medio a largo plazo), asi
como proyecciones anuales de la situacion financiera general
de laempresay sus resultados proyectados.

En cambio, para las proyecciones externas la
informacion se presenta basicamente en estados contables
proyectados, dando preeminencia al estado de origen y
aplicacion de fondos. Como vemos, en el segundo de los casos
la informacion proyectada es principalmente contable; por tal

motivo, deberan cumplirse ciertos principios y criterios de

exposicion de informes contables, para asegurar su

homogeneidad.

3. Elproceso presupuestario en la proyeccion de fondos.

En este contexto de proyecciones hacia el futuro,
una de las principales misiones de los directivos de una
organizacion es acomodar sus objetivos a corto y largo plazo.
Desde el punto de vista econémico financiero se destacan los
presupuestos, que pueden definirse como la materializacion
cuantitativa de los planes operativos y de la empresa. Este
conjunto coordinado e integrado de previsiones permite
conocer anticipadamente algunos resultados de la empresa
(1).

En relacion con la técnica de prevision, los simples
presupuestos de caja (a modo de sencillas estimaciones de
cobros y pagos) suelen ser irremplazables en el muy corto
plazo. En cambio, para plazos mas largos suele ser mas util
trabajar con balances proyectados, para lo cual se requiere el
desarrollo de un plan integral y su concrecion en
presupuestos que exprese las estrategias adoptadas por la
direccion de laempresa.

Desde un enfoque integral, el presupuesto general
de laempresa constituye la sintesis de los procesos de toma de
decisiones de la organizacion en su totalidad. Es el
instrumento que condensa los fines y medios de la
organizacién, permitiendo darles forma en términos
econémicos.

Para ello, el sistema presupuestario integral debe
representar las actividades planeadas de cada area
organizacional y contener, como minimo, los siguientes
presupuestos:

«De ventas. Generalmente, una vez establecidos los objetivos
a largo plazo (durante el proceso de planeamiento) el
paso inicial en todo proceso presupuestario lo constituye
la previsidn de las ventas de la empresa, que se efectla
para una serie determinada de condiciones econémicas y
sociales; el resultado de la decisién de crear el conjunto
de condiciones que generaran el nivel de ventas deseado,

seplasmaen el presupuesto de ventas (2).



*De produccion, si la empresa es industrial, o de compras si la
empresa es comercial.

eDentro del presupuesto de produccidon se incluyen las
previsiones de compras y consumo de materiales de
fabricacion, niveles de produccion en proceso y stock de
productos terminados, asi como una presupuestacion de
los costos laborales y demdas costos indirectos de
produccion.

*De costos y gastos de comercializacion y administracion. En
estos documentos se incluye la estimacidon de gastos
operativos, distintos a los productivos, que afrontara la
empresa para los niveles de venta y actividad establecidos
en los presupuestos precedentes.

eLuego debera incluirse la informacion vertida en los distintos
presupuestos de inversion de capital, que reflejan aquellos
proyectos y operaciones que realizara la empresay que no
tienen relacion con el ciclo corriente de explotacion.
Dentro de estos presupuestos se incluye informacion
acerca de las necesidades de financiacién que tendra la
empresa en el periodo de tiempo presupuestado.

«Con toda esta informacion se puede confeccionar el
presupuesto financiero, en el cual se aplica el principio de
lo percibido para registrar los ingresos y los egresos de
fondos. Mientras que los presupuestos operativos se
confeccionan desde una perspectiva econdmica, el
presupuesto de caja se realiza desde una éptica financiera,
prestando atencion al momento en que se aplicaran y
generaran los fondos.

Por Gltimo, la empresa puede confeccionar estados contables
proyectados. Dichos informes econémicos - financieros
incluyen el Estado de Situacion Patrimonial Proyectado,
el Estado de Resultados Proyectado y el Estado de Origen
y Aplicacion de Fondos Proyectado. En el estado de
resultados se incluye informacidon de caracter
eminentemente economico, resaltando los posibles
resultados que generara la empresa durante el periodo
analizado, siendo por ello un informe de caracter
dindmico. La situacion financiera del ente, esta

representada, desde una perspectiva estatica en el estado

de situacion patrimonial, y desde una 6ptica dinamica, en
el estado de origen y aplicacién de fondos. Como se dijo
anteriormente, estos informes contables pueden ser de
uso exclusivamente interno, o bien, adicionalmente,
emitirse aterceros.

Esta actividad presupuestaria debe ser constante a lo
largo de vida de la empresa. Cada organizacion debe
determinar, en funcidn de sus caracteristicas, la periodicidad y
frecuencia en la revisién del presupuesto general de la
empresa, y de los distintos presupuestos financieros de corto y

largo plazo que se utilicen.

4. Lainformaciénysuimportancia como recurso.

En mucha bibliografia de gestion de empresas se
explica la importancia que tiene el planeamiento estratégico,
la planificacidn financiera y el sistema presupuestario para la
gestion efectiva de una organizacion. Ahora bien, ¢cual es el
resultado de la planificacién? Evidentemente, la toma de una
serie de decisiones que, segun el criterio de la gerencia de una
empresa, contribuirdn al logro de los objetivos estratégicos y
operativos que se han planteado a lo largo del proceso de
planeamiento.

La gestion de empresas, y de todo tipo de
organizaciones, implica un continuo proceso de toma de
decisiones que, para poder efectuarse necesita de un recurso
fundamental: informacion, que implica, dentro de un proceso
de comunicacién, la adquisicion de conocimientos que
permiten ampliar o precisar los que se poseen sobre una
materia determinada (3).

Por otra parte, existen muchos agentes econémicos
externos a la empresa que desean informacion para decidir su
relacion con la misma, como ser sus inversores (actuales y
potenciales), clientes, organismos de control, proveedores,
instituciones financieras, entre otros.

Asi, se puede decir que las caracteristicas mas
relevantes que tiene la informacion son:
eser Gtil para alguien, en un lugary tiempo determinado, y
erespetar la relacion costo beneficio. Es decir, la utilidad

marginal que brinda un dato al decididor, debe ser como



minimo, igual al costo de obtenerlo.

5. Laldgicadifusa.

Al tratarse de informacidn proyectada, debemos
efectuar distintas previsiones para poder llevar adelante el
proceso presupuestario descripto. Este proceso implica
transitar por un contexto impregnado de borrosidad, es decir,
existe un alto grado de incertidumbre en el comportamiento
futuro de las variables atener en cuenta.

Una de las razones para enfatizar la necesidad de
encontrar una herramienta que permita brindar informacion
atil para la toma de decisiones en una situacion de
incertidumbre es que, bajo las actuales condiciones de
mercado es imposible pronosticar niveles de venta, precios,
costes, etc. con numeros precisos, debido a la ausencia de
certeza. Por otra parte, alguien podré preguntarse ¢ por qué no
utilizar herramientas estadisticas? La respuesta es que para
que el Calculo de Probabilidades sea aplicable (situacion de
riesgo) debe ser posible asignar a los distintos estados de
naturaleza, que puedan presentarse para un Suceso
determinado, una probabilidad de ocurrencia conocida por el
decididor.

El punto es que, como se dijo anteriormente, la
gestion financiera necesita efectuar proyecciones a medio y
largo plazo, es decir, implica tomar decisiones tacticas y
estratégicas. Y para este tipo de decisiones la situacion no es
cierta, tampoco aleatoria, sino incierta.

En otras palabras, en un contexto incierto es posible
obtener informacion, aunque el decididor no pueda asociar
probabilidades a la ocurrencia de los distintos estados de la
naturaleza por €l percibidos.

Por lo tanto, el término incertidumbre implica
ausencia de certeza, que no debe confundirse, bajo ninguna
circunstancia con inexactitud. Ademas, en una situacion
como la actual puede resultar mas inexacto una estimacion
(proyeccion) en términos de certeza que una estimacion
realizada en el campo de la incertidumbre (4).

Hace ya varios afios surgié un cuerpo de

conocimientos que permite representar los datos imprecisos

que surgen de toda proyeccion de medio y largo plazo, es el
sustentado por la Idgica multivaluada desarrollada por el
l6gico Lukasiewicz; 16gica que surge como la nueva manera
de pensary representar hechos imprecisos tal como son. Esta
légica borrosa es la que permitié a Zadeh, en la década del
sesenta, crear la Teoria de los Subconjuntos Borrosos. De
este modo, se cred el cimiento para una nueva concepcion
matematica: la Matematica Borrosa. Estanueva herramienta
permite representar problemas bajo condiciones de
incertidumbre, y operar con dicha vaguedad al igual que uno
suma, resta, multiplica o divide nimeros ciertos.

La utilizacionpractica de la lo6gica borrosapermite
el desarrollo de los elementos tradicionales de gestion
financiera, adaptandolos mediante unproceso modificativo,
a las nuevas necesidades de unfuturo incierto (5).

Los subconjuntos borrosos se pueden utilizar para
representar variables discretas y no numeéricas, pero también
es (Util para representar magnitudes monetarias. Para
variables de estas caracteristicas son eficaces los nimeros
borrosos triangulares (NBT), que son los que utilizaremos a
lo largo del trabajo.

Nada mejor que un ejemplo para resaltar la bondad
de esta herramienta.

Si bien no se posee el monto cierto de ventas que
generara el lanzamiento de un nuevo producto, si es posible
establecer ciertos valores caracteristicos. Es decir, adn
estando bajo condiciones de incertidumbre, es posible
obtener cierta informacién sobre el comportamiento futuro
de unavariable determinada.

Por ejemplo: se sabe que el precio del nuevo
articulo serd de $15 - es decir, un dato cierto pero, de las
ventas solo se conoce que no serdn inferiores a 1.300
unidades ni superiores a 2.500, siendo la cantidad mas
posible igual a2.000 unidades.

Esta informacidn imprecisa puede ser representada
por el siguiente subconjunto borroso, que llamaremos

"Ventas posibles del nuevo producto” (V):

Funciones caracteristicas de pertenencia:



Av(x) =" s X< 19.500

., x-19.500 s 19.500 <x<30.000
X 10.500

,, 37.500-x s 30.000 <x <37.500
"Y(X)- 7.500
AV(X) =0 4 37.500 < x

Que también puede representarse como V = (19.500,30.000,37.500).

Las dos funciones centrales son las que marcan el
limite izquierdo y derecho del subconjunto difuso. Por ello, se
denomina a la primera de ellas funcion de pertenencia
izquierda o inferior y a la restante funcién de pertenencia

derecha o superior.

Ahora bien, al tratarse de informacién del
futuro econémico y financiero del ente emisor, asi como de su
entorno, se estara ante la presencia de datos inciertos que
requieren de la légica borrosa para ser representados. En otras
palabras, las técnicas ancladas en las hipotesis de
estimaciones de datos en el ambito de la certeza, sélo tienen
validezpara el estudio delpasado, pero su utilizacion plantea
problemas cuando van dirigidas a la estimacion de
situaciones futuras (7). Por lo tanto, dicha informacion
contable proyectada deberia expresarse mediante NBT.
Gracias a ello se logra una adecuada representacion del futuro
impreciso de la organizacion, sincerando la informacion a
brindar aterceros.

Debido a que el Estado de Origen y Aplicacion de
Fondos (EOAF) proyectado constituye una de las salidas del
sistema presupuestario, es necesario que los presupuestos se

hallen expresados en términos borrosos, para asi poder

6. El Estado de Origen y Aplicacion de Fond@scpresar la informacion financiera contenida en el

Proyectado.
6.1 Introduccion.

Como se dijo anteriormente, la mayor parte
de la informacién financiera proyectada es utilizada por la
propia organizacion, pero en la actualidad se exige con mayor
frecuencia la presentacion de estados contables proyectados,
haciendo hincapié en un informe de caracteristicas netamente
financieras: el estado de origen y aplicacién de fondos
(EOAF). Ello es asi, pues a la hora de calificar a un cliente, las
entidades financieras, por ejemplo, evalGan la capacidad de
repago de los mismos a través del analisis de este estado
contable. En otros casos, determinados organismos exigen la
presentacion de estados contables proyectados, como ser la
Comisién Nacional de Valores en su Resolucion N° 290/97
(6).

Por estas razones es que el borrador de RT
19 de la F AC.P.C.E. considera que la materia de este estado
s0lo deben ser los valores de efectivo (incluyendo los
depositos a la vista y equivalentes de efectivos. Ademas, en
este borrador se propone modificar su actual denominacion

por la de Estado de Flujo de Efectivo.

mencionado informe contable mediante NBT.

Con relacion a este punto, ya son notorios los
avances vinculados a la confeccion de presupuestos en
términos imprecisos como, por ejemplo, el presupuesto base
cero borroso (8). Como dijimos anteriormente, el EOAF
presenta informacién de caracter netamente financiero. Esta
informacién surgird de aplicar a cualquier modelo de
construccion de flujos de fondos la matematica difusa en el
momento de efectuar las previsiones de la corriente de
ingresos y egresos. Aqui también ya hemos demostrado la
aplicabilidad de la l6gica multivaluada (9).

En este acapite se intentara adaptar el
modelo de exposicion del EOAF a esta nueva manera de
cuantificar magnitudes imprecisas, proponiendo a su vez un
EOAF que combine los modelos y conceptos de las normas
contables profesionales argentinas, estadounidenses,
britanicas y las normas internacionales de contabilidad
vigentes, siendo compatible con el modelo propuesto en el
borrador de RT 19. Todo ello con el fin de brindar informacién
Gtil para la toma de decisiones de los terceros usuarios de

dicha informacion financiera proyectada.



Si bien es cierto que dicho modelo, asi
como los correspondientes a los demas estados contables
basicos, fue disefiado para exponer informacion del pasado,
los estados contables proyectados, que representan una linea
de continuidad entre el pasado y elfuturo de la entidad...
deben sustentar los mismos principiosy criterios, deforma
tal de preservar su misma imagen (10). Es decir, la
informacion proyectada debe exponerse en modelos de
estados contables similares a los utilizados para presentar la
situacion econémico financiera de una entidad al cierre del

ejercicio.

6.2. Descripcion del modelo.

En lo que respecta a la materia del estado, y al efecto
de resaltar el caracter financiero de la informacion
demandada por los usuarios de la misma, se considera mas
ventajoso utilizar el concepto de fondos como
disponibilidades mas inversiones transitorias de alta liquidez
y confiabilidad en su valor. Con este concepto se gana un
beneficio adicional: es més facil de comprendery esta a salvo
de errores o0 manipulaciones en la valuacién de los bienes de
cambio. De esta manera, coincidiendo con lo propuesto en el
borrador de RT 19 y varias normas internacionales, se
brindara informacion contable méas confiable y libre de
sesgos en los métodos de valuacion utilizados, aportando a su
vez, la informacidn de caracter financiero que exigen los
usuarios del EOAF.

En cuanto a los métodos de exposicion de las causas
de variacion de fondos conocidos (directo e indirecto) se
considera mas conveniente exponerlas mediante el método
directo, pues es mas facil de comprender y brinda maés
informacion financiera que el método indirecto.

Ambas propuestas encuentran su sustento en el
hecho que los estados contables, ya sea de fecha de cierre o
proyectados, son emitidos para el uso de terceros ajenos al
ente emisor; por ello, se debe incluir en el EOAF la
informacién que el usuario necesita, es decir, informacion de
caracter financiero. Ademas, lamisma debe presentarse de la

forma mas clara y simple, con el fin de facilitar su

comprension.

Algunos de los criterios de exposicién y
caracteristicas del modelo propuesto son:

. En la primer parte del EOAF se expone de manera
sintética la variacion de los fondos acaecida en el periodo
informado. Si bien esta caracteristica no se presenta en ciertas
normas contables extranjeras, sino que presentan dicha
informacién en nota a los estados contables; se considera mas
apropiado el criterio expositivo de laRT 9.

. En cuanto a laexposicion de la generacion de fondos
en las operaciones, se considera adecuado discriminar entre
operaciones ordinarias y extraordinarias, caracteristica
presente en las normas argentinas.

. No obstante lo anterior, se propone agrupar las
variaciones originadas en las operaciones ordinarias en
actividades operativas, de inversion y de financiamiento. A
su vez, el primer grupo se puede clasificar, siguiendo la
norma FRS1de Reino Unido, en tres rubros:

. Ingresos (0 egresos) de explotacion, incluyendo las
ventas cobradas y los costos pagados (v.g. pago a proveedores
y aempleados).

. Rendimiento del capital invertido y servicio de la
financiacion. El primero de los puntos incluye los intereses y
demas rentas financieras percibidas; el segundo los intereses
y dividendos pagados.

. Tributos pagados.

Cabe destacar que para los dos ultimos puntos,
deberemos respetar que dichos conceptos respondan a las
actividades principales del ente (agrupando sus efectos segln
respondan a resultados ordinarios o extraordinarios).

. El tltimo de los cambios propuestos, con relaciéon al
cuerpo del EOAF, se refiere a lamanera de clasificar las otras
causas de variacion de fondos. La RT 8 propone agruparlas
por su efecto, o sea, en origenes y aplicaciones.
Contrariamente, laNIC 7 (IASC), el FAS 95 (PCGA EEUU)
y el FRS1 (Reino Unido), proponen exponer dichas partidas
no operativas, en funcion de la naturaleza de las actividades
que la generaron, dividiéndolas en actividades de Inversion y

de Financiacion. En este caso, se considera mas conveniente



adoptar los lineamientos internacionales.

Las caracteristicas descriptas para este modelo de
EOAF permiten una sensible mejora en la calidad de la
informacidn financiera proyectada para un periodo de tiempo
determinado, sea esta emitida por una organizacién con o sin
fines de lucro. Por otra parte, el modelo propuesto no vulnera
aquellos aspectos reservados a quienes conducen la entidad,
como por ejemplo las estrategias a seguir por el ente, de la
mismaforma que se preservan cuando se expone la situacion

patrimonialy econdmica al cierre de cada ejercicio (11).

6.3. Modelo de Estado de Origen y Aplicacion de
Fondos
Estado de Origeny Aplicacion de Fondos - Método

Directo

VARIACIONDE LOS FONDOS

Fondos al inicio del ejercicio
Aumento (disminucion) de losfondos

Fondos al cierre del ejercicio

CAUSAS DE VARIACION DE LOS FONDOS
Ingresos de las operaciones ordinarias
Ingresos de explotacion
Ingresos en efectivo de los clientes (nota...)
Efectivo pagado aproveedoresy empleados (nota...)
Rendimiento del capital invertidoy servicio
de lafinanciacion
Intereses recibidos
Intereses pagados
Dividendos pagados

Tributos pagados

Fondos originados en (o aplicados a) las operaciones
ordinarias

Fondos originados en (o aplicados a) las operaciones
extraordinarias (nota...)

Fondos originados en (o aplicados a) las operaciones

Fondos originados en (o aplicados a) las actividades de
inversion
Pagospor compras de Bienes de Uso Tangibles

Aumento (o disminucion) defondos antes definanciacion

Fondos generados en (o aplicados a) las actividades de
financiacion
Aportes de los propietarios

Cancelacion deuda a largo plazo

Aumento (o disminucidn) de losfondos

Dentro de la informacién complementaria
correspondiente a este estado contable, se sugiere incluir la

siguiente:

Con relacién a los ingresos de explotacion, resulta
atil conciliar la informacién del resultado del ejercicio,
relacionando ventas y costos con los ingresos y egresos
proyectados, respectivamente. Por ejemplo, en el primero de
los casos, se explica cudl es el monto efectivamente cobrado
por ventas del ejercicio y de los créditos existentes al inicio
del periodo, asi como cual es el saldo final de deudores por
ventas.

Al igual que en el modelo de la RT 9, se propone
exponer las variaciones extraordinarias en una sola linea 'y
explicar sus componentes y naturaleza en una nota.

Toda otra informacion que mejore la comprension
de lainformacion vertida en este estado contable, sin que ello
signifique ventilar asuntos propios del drgano directivo del

ente informante.

6.4. Ejemplode EOAF aplicando NBT.

Llegado a este punto, no resulta necesario ahondar
sobre las virtudes de la logica borrosa en general, y los
numeros borrosos triangulares en particular, para representar
eventos econdmicos y financieros bajo condiciones de
incertidumbre.

Por tales motivos, en este punto sélo se expondré el



EOAF proyectado mediante NBT, efectuando las
aclaraciones que sean necesarias para adaptar este informe
contable a emitir a terceros a la logica difusa. Por Gltimo
indicaremos, cdmo debe interpretarse la informacion borrosa
vertida en dicho estado proyectado.

Si se supone que una empresa comercial tiene
incorporado en su sistema de gestién la técnica
presupuestaria, y que la misma se efectlia en términos difusos,
o0 sea, representando las magnitudes estimadas mediante NBT,

se estard en condiciones de confeccionar un estado de

VARIACION DE LOS FONDOS
Fondos al inicio delperiodo
Aumento de losfondos
Fondos al cierre

CAUSAS DE LAVARIACION DE FONDOS

Ingresos de las operaciones ordinarias
Ingresos de explotacién
Ingresos en efectivo de los clientes (nota 1)

Efectivo pagado aproveedoresy empleados (nota 2)
Rendimiento del capital invertido y servicio

de lafinanciacion (nota 3)|
Tributospagados

Fondos originados en jasoperaciones ordinarias

Fondos aplicados a actividades de inversion
Pagospor compras de Bienes de Uso Tangibles

Variacion defondos antes definanciacién

situacion patrimonial y de resultados proyectados. Con
dicha informacidn proyectada y la informacién contable
histérica correspondiente al estado de situacion patrimonial
de cierre de ejercicio, se puede preparar el modelo de EOAF
proyectado que se propuso en el punto anterior.

Asi, una vez hechos los ajustes extracontables
necesarios para confeccionar el EOAF, la empresa en
cuestion presenta el siguiente Estado de Origen 'y Aplicacion

de Fondos Proyectados por Método Directo:

(7.500, 7500, 7.500)
(-2.900, 14.700,35.500)
(4.600,. U.200, 43.000)

(74.000,80.500,91.000)
(47.000,52.500,59.000)

(-4.000,-3.400,-2.900)
(3.000,3.000,3.000)

(8.000,21.600,38.100)

(6.500,9.000,11.000)

(-3.000,12.600, 31.600)

Fondosgenerados en actividades definanciacion

Aportes de lospropietarios
Cancelacion deuda a largoplazo
Nuevas deudas a cortoplazo

Aumento (o disminucién) de losfondos

(1.000,1.500,2.500)
(-3.000,-2.300,-1.800)
(2.100,2.900,3.200)

(-2.900,14.700,35.500)



Informacién complementaria:

Nota 1: Ingresos en efectivo de los clientes
El rubro estd compuesto por:

(+) Ventas

(80.000,87.000,99.000)

(-) Créditos por ventas pendientes al final del periodo (-8.500,-10.000,-12.000)

(=) Ingresos de clientes por ventas del periodo

(+) Cobro Saldos iniciales

(=) Ingresos en efectivo de los clientes:

(71.500,77.000,87.000)
(2.500,3.500,4,000)

(74.000,80.500,91.000)

Nota 2: Efectivopagado aproveedoresy empleados

El rubro estd compuesto por:

(+) Costos Operativos

(-) Costos no erogables

(-) Cuentas apagar al final del periodo
(-) Sueldos apagar al final del periodo

(=) Egresos por costos operativos del periodo

(+) Pago Saldos iniciales

(=) Egresospor costos operativos:

(64.000,69.000,78.000)
(-8.500,-9.000,-9.500)
(-4.300,-4.600,-5.200)
(-5.400,-6.250,-8.000)
(45.800,49.150,55.300)
(1.200,3.350,3.700)

(47.000,52.500,59.000)

Nota 3: Rendimiento del capital invertido y servicio de la financiacion

El rubro estd compuesto por:
Intereses cobrados:
Intereses pagados:
Dividendos pagados:

Total:

Aligual que en el ejemplo desarrollado en el
punto 5, el resultado obtenido a través de la
utilizacion de NBT, representa tres situaciones:

. La mas pesimista, a la que se le asigna un
nivel de confianza igual a cero, y esta representada
por el limite inferior del NBT resultante. Asi, en el

(1.200,1.400,1.550)

(-2.900, -2.750, -2.600)
(-2.300, -2.050,-1.850)
(-4.000, -3.400, -2.900)

peor de los casos los fondos disminuiran en $2.900.
. La méas optimista, a la cual también le
corresponde un valor de a igual a cero, esta
representada por el limite superior del NBT.
Entonces, como méximo los fondos aumentaréan en
$35.500.



. Por ualtimo, la méas posible, que esta
representada por el valor central del NBT, es decir,
el correspondiente a un nivel de confianza igual a
uno. Para el caso planteado los fondos aumentaran
en $14.700.

Este tipo de analisis se puede efectuar con
cualquiera de los subtotales que brinda el modelo
propuesto. De esta manera, los ingresos de las
operaciones no serdn inferiores a $8.000, ni
superiores a $38.100; siendo el importe méas posible
igual a $21.600. Por otra parte, cada uno de los
usuarios de esta informacion proyectada puede
efectuar sus propios andlisis. Por ejemplo, un
potencial inversor sabe que, a lo largo del periodo
proyectado, los pagos de dividendos oscilaran entre
$1.850 y $2.300, siendo el monto de retribucion al
capital propio mas posible la suma de $2.050.

Otro de los usuarios mas comunes son las
entidades financieras, éstas pueden evaluar los
montos estimados de pago de intereses (ver nota 3),
asi como los distintos cambios esperados en la
estructura del capital. En el ejemplo planteado, se
puede observar que se espera aumentar los aportes
de los propietarios entre $1.000 y $2.500. Al mismo
tiempo, es muy posible que la empresa cancele
pasivos de largo plazo por $2.300, mientras que se
espera, para ese mismo nivel de confianza (a = 1),
un aumento en las deudas de corto plazo de $2.900.
Es decir, en la situacibn méas posible, el ente
informante aumentard sus pasivos en $600
(empeorando a su vez la relacién entre el pasivo
corriente y el no corriente), mientras que se espera
un aumento del capital social de $1.500 (Aportes de
los propietarios para a = 1), con lo cual reduce el
indice de endeudamiento.

7. Conclusion.
Una de las principales deficiencias de los

criterios alternativos de solucién de problemas en

CURSOS
PERSONALIZADOS

Principiantes y avanzados

WORD
EXCEL
POWER POINT
PROGRAMAS DGl

INTERNET
NAVEGADORES

Bajado de informacion de la red
(iméagenes, textos, etc.)
Envio y recepcion de E-mail.
Chateo

\V Tipeo textos,
realizo scaneados,

confecciono carteles.

iSu pregunta no molesta!
Llame al:

474 8560 - 155 027779

e-mail:
andresandoval(S?sjnectjs.com.ar

Sr. Andrés



situacion de incertidumbre tradicionales es su
manifiesta subjetividad. Si bien la representacion
de los hechos econdmicos y financieros
proyectados mediante NBT no asegura
objetividad, con su aplicacion se logra sincerar la
informacion brindada, pues se trabaja con un
espectro (subconjunto) de nimeros a los que se
les asigna un nivel de confianza. De esta manera
se evita perder informacién, como sucede con los
actuales modelos y criterios de decision para
condiciones de incertidumbre.

Como en situacion de incertidumbre el
desconocimiento acerca del comportamiento de
una variable no es total, se pueden establecer los
limites minimos y maximos que podra adoptar.
Asimismo se podra establecer el valor que,
dentro de dicho intervalo, tiene més posibilidades
de acaecer segin el experto o grupo de
profesionales encargados de proyectar el futuro
de la organizacion, asi como la corriente de
ingresos y egresos que se generard durante el
periodo cubierto por laproyeccidn.

Como se puede apreciar, al aplicar la
Matemaética Borrosa a la exposicion de
informaciéon contable proyectada se requiere
cuantificar las magnitudes futuras mediante
NBT, asi como aprender a interpretar la
informacion financiera que ellos representan.
Para lograrlo bastara con efectuar anélisis
similares a los descriptos en este trabajo. Por otra
parte, el modelo de informe contable a utilizar
debe ser consistente con el utilizado para exponer
informacion pasada (de cierre de ejercicio), con
el fin de facilitar su comprensién por los usuarios

de dichos estados contables.

Referencias.

1) Aunque cierta informacién, principalmente la que hace a la
estrategia de la empresa, sera exclusiva de los informes internos.

2) Por ejemplo: NIC 7 (IASC), FAS 95 (PCGA EEUU), FRSI
(Reino Unido).

3) Este importe debe coincidir con la sumatoria de las
disponibilidades e inversiones transitorias expuestas en el estado de
situacionpatrimonial de cierre de ejercicio.

4) Como el impuesto a las ganancias a pagar a lo largc
periodoproyectado se calcula sobre el resultadofiscal de cierre de ejercicio,
el mismo es un monto cierto.

5) En este caso, al existir una correlacion directa entr
cobrabilidad de las ventasy el nivelde las mismas, es que se efectda una resta
de Minkowskipara obtener el monto de ventas cobradas.

6) Para los céalculos de los egresos por operaciones, tambi

supuso correlacion directa entre los niveles minimos, centralesy maximos
entresi, por ello también se aplica la resta de Minkowski.
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