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Resumen
La RT 17, recientemente modificada por la RT 39, establece que un contexto 

de inflación que amerita la reexpresión de los estados contables está definido por 
las características a evaluar del entorno, entre las cuales se destaca que la tasa 
acumulada de inflación en tres años, considerando el índice de precios internos al 
por mayor, alcanza o sobrepasa el 100%. Cuando exista un periodo de inflación 
coincidente con el descrito por la RT 39, las normas contables profesionales esta­
blecen la necesidad de reexpresar los estados contables, incluyendo el “Estado de 
Fluj o de Efectivo”. Para poder proceder a la elaboración de este estado reexpresa- 
do, es necesario contar con toda la información ya expresada en moneda de cierre.

A partir de los estados contables de una empresa Pyme de la ciudad de Bahía 
Blanca, se reexpresó la información contable, a los efectos de exponer el “Es­
tado de Flujo de Efectivo” en moneda homogénea. Se reexpresó de acuerdo al 
IPIM nivel general, y también de acuerdo al índice del costo de la construcción, 
a los efectos de demostrar las implicancias de la elección de un índice diferente 
mediante la comparación de resultados.

Palabras clave: RT 39, Inflación, Moneda Homogénea, Estado de Flujo de 
Efectivo, Índice de precios

Abstract
The technical resolution (local professional accounting standards) n° 17, re­

cently modified by technical resolution n° 39, provides an inflation context that 
warrants the restatement of financial statements is indicated by characteristics 
of the economic environment, including the cumulative inflation rate over three
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years is approaching, or exceeds, 100%. Where the inflation period coinciding with 
described by the technical resolution n° 39, GAAP establish the need to restate 
the financial statements, including “Statement of Cash Flows”. To develop this 
restated state, it is necessary to have all the information in terms of the measuring 
unit current at the end of the reporting period.

Since the financial statements of a SME of the Bahia Blanca’s city, accounting 
information was restated for expose the «Statement of Cash Flows» in constant 
currency. It was restated according to one general price index, and also according 
to the construction costs index, for the purposes of demonstrate the implications 
of choosing a different index by comparing results.

Key Word: RT39, Inflation, Constant Currency, Statement Of Cash Flows, 
Price Index

1. Moneda homogénea

El principal objetivo de la contabilidad es brindar información sobre la 
composición de un patrimonio y su evolución a lo largo del tiempo. El patri­
monio sobre el que se busca informar está compuesto por una multiplicidad 
de elementos heterogéneos, los cuales son reducidos a una expresión común 
que permite su agrupación y comparación; esto se hace a través del uso de un 
recurso que consiste en elegir una moneda de cuenta y valorizar estos diferentes 
elementos patrimoniales asignándoles un precio a cada unidad.

Es común que se utilice como moneda de cuenta el dinero de curso legal. Si 
éste mantuviera su valor estable a lo largo del tiempo no existiría problema en 
usarlo como unidad de medida, sin constituir un obstáculo para la comparación 
entre valores de diferentes momentos. De la misma manera, es habitual que 
dicha estabilidad no exista, por lo que se generarán distorsiones al momento 
de acumular valores de diferentes fechas al utilizar como unidad de medida 
el dinero de curso legal sin efectuarle ningún ajuste. La Resolución Técnica 
(en adelante RT) n° 16 al definir la unidad de medida a utilizar indica que: 
“Los estados contables deben expresarse en moneda homogénea, de poder 
adquisitivo de la fecha a la cual corresponden. En un contexto de estabilidad 
monetaria, como moneda homogénea se utilizará la moneda nominal”1.

En la contabilidad las cuentas van acumulando importes que para poder 
sumarse deberían estar expresados en la misma unidad de medida, y si se está

federac ión  Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas 
(FACPCE), 2000. Resolución Técnica n° 16: Marco conceptual de las normas contables 
profesionales distintas a las referidas en la RT 26. Segunda parte, punto 6.1.
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ante un contexto inflacionario esto no sucede. De este modo, ante la existencia 
de inestabilidad, si se confeccionan los estados contables en moneda nominal 
o no ajustada existirán distorsiones en la información, debido a que varios 
de los importes expuestos carecerían de un significado razonable por no estar 
expresados en la unidad de medida de la fecha a la cual informan. Entre las 
distorsiones más importantes encontramos por ejemplo las que se generan 
en los saldos de las cuentas, en los totales de los estados contables, en los 
resultados de venta, en los cargos por amortizaciones, en las comparaciones, 
etc. Por ejemplo, en el caso de los bienes de uso que permanecen un tiempo 
prolongado en el patrimonio, si hay inflación y se los mantiene a su costo 
histórico sin ajustarlo por la desvalorización de la moneda, la cuota de depre? 
ciación anual se seguirá calculando sobre los valores originales de los bienes, 
resultando insuficiente para retener los fondos necesarios para reponerlos al 
finalizar su vida útil.

En nuestro país, las normas profesionales que materializan la necesidad 
de reconocer los efectos de la inflación sobre las cifras contables son la RT 16 
(al definir los elementos del marco conceptual vigente) y la RT 17.

En concordancia con lo indicado en el marco conceptual, la RT 17 en su 
punto 3.1 establece que ante un contexto de inflación se deberán expresar los 
estados contables en moneda de poder adquisitivo de la fecha a la cual corres­
ponden, aplicando a tal efecto el procedimiento de reexpresión previsto por 
la Resolución Técnica n° 6 (RT 6). Expresar los estados contables en moneda 
homogénea cumple el requisito establecido por la Ley 19.5502 de confeccionar 
los estados contables en moneda constante.

2. Contexto inflacionario

En palabras de Pahlen Acuña y otros3 la inflación es “la pérdida persistente 
de poder adquisitivo de la moneda. Esto significa que el dinero, en vez de ser 
un patrón estable de valor, en vez de mantener a lo largo del tiempo el mismo 
poder de compra, lo va disminuyendo”.

Considerar a la inflación como un proceso autosostenido de incremento 
del nivel general de precios, generando cambios en el esquema de precios rela­
tivos, implica reconocer que se trata de un proceso lo suficientemente complejo 
como para atribuírselo a una única causa. Es la confluencia de circunstancias 
la que provoca ese aumento generalizado de precios.

2 Ley 19.550, t.o. 1984. Ley de sociedades comerciales. Art. 62.
3 PahlenAcuña, R.; Campo, A. y otros (2011). Contabilidad: pasado, presente y  futuro.
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De acuerdo al diccionario de la Real Academia Española, inflación es 
la elevación notable del nivel de precios con efectos desfavorables para la 
economía de un país4. De esta definición se desprende la necesidad de contar 
con información sobre el nivel de precios de manera que permita verificar la 
existencia de subas en dichos valores. Es necesario entonces contar con una 
correcta medición del promedio de precios, es decir un adecuado índice de 
precios.

Con la reciente modificación introducida por la RT 39, la RT 17, en el 
punto 3.1, establece que un contexto de inflación que amerita la reexpresión 
de los estados contables está definido por las características a evaluar del 
entorno, entre las cuales se destaca:

La tasa acumulada de inflación en tres años, considerando el Índice de 
Precios Internos al por Mayor (IPIM), del Instituto Nacional de Estadísticas 
y Censos (INDEC), alcanza o sobrepasa el 100%.

Corrección generalizada de los precios y/o de los salarios.
Los fondos en moneda argentina se invierten inmediatamente para man­

tener su poder adquisitivo.

La brecha existente entre la tasa de interés por las colocaciones realizadas 
en moneda argentina y una moneda extranjera, es muy relevante, y

La población en general prefiere mantener su riqueza en activos no mo­
netarios o en una moneda extranjera relativamente estable.

De acuerdo a lo establecido por el nuevo texto de la norma, la encargada 
de definir el contexto que requiere la aplicación del ajuste por inflación es la 
entidad emisora de la información, y ya no la Federación como lo indicaba el 
antiguo texto de la RT 17. Es decir, el emisor de los estados contables es quien 
deberá determinar la necesidad de ajustar o no, considerando los parámetros 
cualitativos y cuantitativos enunciados. Debido a la subjetividad que subyace 
sobre los parámetros cualitativos indicados por la norma profesional, toma 
preponderancia el parámetro cuantitativo que es objetivo y no discutible, y se 
refiere a una tasa de inflación superior al 100% en tres años.

Considerando los datos publicados por el INDEC5, por ejemplo, al mes 
de octubre de 2014; la inflación acumulada de los últimos tres años alcanza 
el 66,52% de acuerdo a los siguientes valores:

4 Real Academia Española, 2001. Diccionario de la lengua española. 22° edición. 
(dirección web: lema.rae.es/drae/ Fecha de consulta 31/05/2014).

5 Consultado sitio oficial del Instituto Nacional de Estadística y Censos (dirección 
web: www.indec.mecon.ar. Fecha de consulta 07/07/2014).

http://www.indec.mecon.ar
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MES IPIM
Oct-14 826,10
Oct-13 638,75
Oct-12 560,64
Oct-11 496,08

En consecuencia, con estos valores publicados por el INDEC las empre­
sas no podrían aplicar el ajuste por inflación, si consideran exclusivamente el 
parámetro objetivo definido por la RT 39.

A nivel internacional, la norma aplicable para el tratamiento contable 
referido al ajuste por inflación es la Norma Internacional de Contabilidad (en 
adelante NIC) n° 29. Esta tampoco establece una tasa absoluta para consi­
derar que al sobrepasarla surge el estado de hiperinflación que justifique la 
reexpresión de la información. Al igual que a nivel local, se establece que 
es un problema de criterio el juzgar cuándo es necesario aplicar el ajuste 
por inflación, y  para ello deberán considerarse características del entorno 
económico, similares a las enunciadas por la norma argentina. Se establece 
como única pauta cuantitativa “La tasa acumulada de inflación en tres años se 
aproxima o sobrepasa el 100%”, sin especificarse el uso de ningún índice en 
particular. La misma norma internacional, en su párrafo 37, indica que para 
la reexpresión de los estados financieros debe utilizarse un índice general de 
precios que refleje los cambios en el poder adquisitivo general de la moneda; 
y  a modo de sugerencia, establece que es preferible que todas las entidades 
que presenten información en la moneda de una misma economía utilicen 
el mismo índice. De esta forma, la norma deja abierta la posibilidad de que 
$@,0H

En consecuencia, una empresa dedicada a la venta minorista exclusiva 
en el mercado interno de la ciudad de Bahía Blanca, que aplique los estánda­
res internacionales para la presentación de su información financiera, podría 
decidir aplicar el índice de Precios al Consumidor publicado por el Centro 
Regional de Estudios Económicos de Bahía Blanca Argentina (CREEBBA), 
al momento de analizar si corresponde o no el ajuste por inflación de su in­
formación. De acuerdo a los datos publicados6, la información acumulada de 
los últimos tres años supera el 119,46%, por lo que la empresa podría ajustar 
sus cifras de acuerdo a dicho índice.

6 Consultado sitio oficial del Centro Regional de Estudios Económicos de Bahía 
Blanca - Argentina (dirección web: www.creebba.org.ar/ipc/ipc_may_2014.pdf. Fecha de 
consulta 07/07/2014).

http://www.creebba.org.ar/ipc/ipc_may_2014.pdf
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MES IPIM
Oct-14 972,20
Oct-13 686,40
Oct-12 550,10
Oct-11 443,00

Independientemente de la normativa profesional, en Argentina desde el 
20 marzo de 2003 se encuentra vigente el decreto 664/2003, que prohíbe a 
los organismos de control (Inspección General de Justicia, Administración 
Federal de Ingresos Públicos, Comisión Nacional de Valores, etc.) aceptar 
estados contables ajustados por inflación, debido a que remite a lo dispuesto 
por el artículo 10 de la Ley N° 23.9287 (denominada de convertibilidad). De 
esta manera, mientras esta norma de carácter legal mantenga su vigencia, las 
empresas emisoras no pueden reexpresar su información financiera.

3. Resultado por exposición al cambio del poder adquisitivo de la 
moneda

Cuando existe un contexto inflacionario, y no se efectúa el ajuste de la 
unidad de medida, se omite reconocer un resultado por tenencia de efectivo y 
otros activos y pasivos de valor cierto en moneda legal. El texto actual de la 
RT 6 lo denomina “resultado por exposición al cambio del poder adquisitivo 
de la moneda (RECPAM)”, aunque en su texto original lo llamaba “resultado 
por exposición a la inflación (REI)”. Esta norma profesional argentina8 defi­
ne a este resultado como aquél que comprende al efecto de la variación del 
poder adquisitivo de la moneda sobre las partidas monetarias o expuestas a 
dicho cambio.

Si durante un periodo de inflación, se mantuvo una cierta cantidad de 
moneda de curso legal en caja, ese dinero se habrá desvalorizado, debido a 
que al existir una suba generalizada de precios durante el periodo, al cierre del

7 Art. 10 -  Ley 23.928 (1991): “Deróganse, con efecto a partir del 1° del mes de abril 
de 1991, todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexación 
de precios, actualización monetaria, variación de costos o cualquier otra forma de repo­
tenciación de las deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios [...]”

8 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (FACP- 
CE), 1984. Resolución Técnica n° 6 (con modificaciones de la Resolución Técnica n° 19, 
2000). Segunda parte, punto IV.B.8.
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ejercicio esa suma habrá perdido poder adquisitivo por mantener inalterable 
su valor nominal. Como toda desvalorización de un activo, implica una pér­
dida que debería ser reconocida contablemente. A diferencia de lo que ocurre 
con las tenencias de dinero en caja, si se mantiene una deuda en un periodo 
de inflación, la misma se desvaloriza y genera una ganancia por exposición 
a la inflación. Si no se efectúa una corrección a la unidad de medida, dichos 
resultados no son reconocidos porque el dinero de curso legal y las deudas se 
mantienen medidas a su mismo valor nominal.

En palabras de la NIC 299, toda entidad que mantenga un exceso de activos 
monetarios sobre pasivos monetarios durante un periodo de inflación, perderá 
poder adquisitivo (y a la inversa). Estas pérdidas o ganancias generadas por 
la posición monetaria neta, se pueden determinar aplicando el cambio en el 
índice de precios utilizado a la diferencia entre activos y pasivos monetarios.

4. Estado de flujo de efectivo

Los estados contables, confeccionados sobre la base de normas técnicas 
profesionales, tienen como objetivo proporcionar datos para la toma de deci­
siones. Los usuarios tipo, definidos por la normativa profesionales, esperan 
encontrar en ellos el conjunto de elementos básicos que satisfagan sus nece­
sidades informativas. Es por ello que es de suma importancia la información 
de índole financiera. Esta información es tan importante como la de índole 
patrimonial y económica, por cuanto ella permite conocer los flujos financie­
ros producidos en el ente durante el período en que informan, para así poder 
evaluar la gestión de esta área y la capacidad para generar recursos.

La información acerca de los flujos de efectivo es útil porque suministra 
a los usuarios de los estados las bases para evaluar la capacidad que tiene la 
entidad para generar efectivo (y equivalentes al efectivo), así como las ne­
cesidades de liquidez que ésta tiene. Para tomar decisiones económicas, los 
usuarios deben evaluar la capacidad que el ente tiene de generar fondos, así 
como las fechas en que estos se producirán y el grado de certidumbre relativa 
de su concreción.

Los usuarios de los estados financieros están interesados en saber cómo 
la entidad genera y utiliza el efectivo y sus equivalentes. Todas las entidades, 
independientemente de la naturaleza de sus actividades, necesitan efectivo 
para llevar a cabo sus operaciones, pagar sus obligaciones y suministrar ren­
dimientos a sus inversores.

9 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), 2009. Norma Inter­
nacional de Contabilidad n° 29. Párrafo 27.



60 CONTABILIDAD Y DESICIONES N° 6

La RT 16, señala que el objetivo de los estados contables “es proveer 
información sobre el patrimonio del ente emisor a una fecha y su evolución 
económica y financiera en el período que abarcan, para facilitar la toma de 
decisiones económicas”10. De los estados contables básicos, el de situación 
patrimonial provee información sobre distintos aspectos financieros del ente. 
A pesar de esto, y de la aplicación de herramientas de análisis para mejorar 
la interpretación, el estado de situación patrimonial proporciona información 
de tipo estática, al exponer lo que existe al momento del cierre de ejercicio.

Por su parte, el estado de resultados al exponer los resultados devengados, 
no termina de atender las necesidades de información, ya que la incidencia 
financiera de las actividades que generan resultados puede ser diferente. Este 
estado muestra las causas de las variaciones del patrimonio neto no atribuibles 
a transacciones con los propietarios. Por esta razón, los resultados expuestos 
pueden verse reflejados en diferentes elementos del patrimonio, y no necesa­
riamente en el efectivo y equivalentes.

Como consecuencia existe la necesidad de elaborar un estado indepen­
diente que provea información sobre la variación del efectivo y sus equiva­
lentes, a través de la exposición de ingresos y egresos de recursos financieros 
durante un periodo determinado. Es decir, un estado confeccionado bajo el 
criterio de lo percibido, que muestre los flujos de entradas y salidas de fondos, 
haciendo dinámica una única parte del “Estado de Situación Patrimonial” : el 
efectivo.

Al considerar que este estado debe suministrar información útil para 
que los usuarios puedan tomar decisiones, resulta evidente la necesidad de 
que la información que brinda se encuentre expresada en moneda del poder 
adquisitivo del momento al que se refieren. Al informar sobre el efectivo y 
sus equivalentes, es necesario que exponga claramente la pérdida de poder 
adquisitivo que sufrieron estos rubros, en caso de estar informando sobre 
periodos inflacionarios.

4. a) Efectivos y  equivalentes de efectivo

El concepto que se busca estudiar mediante este estado es la variación 
operada en el efectivo (y los equivalentes de efectivo) durante los ejercicios que 
se comparan. El punto 4.3.1, de la RT 16 delimita el concepto de la variación 
a estudiar cuando define a los recursos financieros:

10 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas 
(FACPCE), 2000. Resolución Técnica n° 16: Marco conceptual de las normas contables 
profesionales distintas a las referidas en la RT 26. Segunda parte, punto 2.
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“4.3.1 Recursos Financieros

Según se expuso en el capítulo 2 (Objetivo de los estados contables), 
los estados contables deben informar sobre la evolución financie­
ra del ente. Para hacerlo, es necesario seleccionar algún concepto 
de recursos financieros que pueda ser empleado como base para la 
preparación de esa información.
A l respecto, debe tenerse en cuenta que:
a) según lo expuesto en el capítulo 2, uno de los objetivos de los estados 
contables es permitir que los usuarios evalúen la capacidad del ente 
emisor para pagar sus deudas y, en su caso, distribuir ganancias;
b) la mayoría de los pagos de deudas y  distribuciones de ganancias 
se hacen en efectivo;
c) las inversiones de alta liquidez que son fácilmente convertibles en 
efectivo y  que están sujetas a riesgos insignificantes de cambios de 
valor también pueden considerarse recursos financieros.
En consecuencia, el concepto de recursos financieros a ser utilizado 
como base para la preparación de las informaciones contables refe­
ridas a la evolución financiera debería integrarse con:
a) el efectivo;
b) los equivalentes de efectivo, considerándose como tales a las in­
versiones de alta liquidez que son fácilmente convertibles en efectivo 
y  que están sujetas a riesgos insignificantes de cambios de valor. ”

Por su parte, y en acuerdo con la definición dada con anterioridad, la RT 
8 establece que este estado debe informar la variación de la suma del efectivo 
y de sus equivalentes11.

Se entienden como efectivo a aquellos elementos integrantes del rubro 
“disponibilidades”. Es decir, las tenencias de moneda de curso legal; las tenen­
cias de moneda extranjera, cuando la misma se utiliza como medio habitual de 
pago; los depósitos en cuentas corrientes y cajas de ahorro; valores a depositar.

Respecto a los equivalentes de efectivo la RT 8 los conceptúa como ele­
mentos que “se mantienen con el fin de cumplir compromisos de corto plazo 
más que con fines de inversión u otros compromisos”12. Es decir, se hace 
hincapié en la característica de estar destinados a extinguir una obligación.

11 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas 
(FACPCE), 1987. Resolución Técnica n° 8: Normas generales de exposición contable. 
Segunda parte, capítulo VI.

12 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas 
(FACPCE), 1987. Resolución Técnica n° 8: Normas generales de exposición contable. 
Segunda parte, capítulo VI.
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Esta finalidad cancelatoria que se exige, en el caso de una inversión, se refiere 
a que la misma debe haber sido colocada frente a la expectativa de afrontar 
un pago en el futuro, o para no mantener ocioso un excedente transitorio que 
luego, necesariamente, deberá ser reincorporado al efectivo para atender 
compromisos habituales.

La RT 8 agrega que para que una inversión pueda ser considerada equiva­
lente de efectivo debe ser de alta liquidez, fácilmente convertible en importes 
conocidos de efectivo, sujeta a riesgos insignificantes de cambios de valor y 
de corto plazo de vencimiento desde su colocación o fecha de adquisición. La 
norma, para este último requisito estipula un plazo temporal de tres meses.

Es pertinente aclarar que las condiciones estipuladas por las normas 
contables para que una inversión pueda ser considerada como equivalente 
de efectivo, son condiciones que el ente debe decidir al clasificar qué partida 
corresponde considerar como equivalente de efectivo. Es decir, pueden existir 
inversiones que cumplan las condiciones enumeradas por la RT 8, pero que la 
empresa las considera partidas que forman parte de sus actividades de inver­
sión, entonces no se las considerará como equivalente de efectivo al momento 
de elaborar el estado.

A nivel internacional, es la NIC 7 la norma que trata sobre el “Estado 
de Flujos de Efectivo”. La misma define a los equivalentes de efectivo como 
“inversiones a corto plazo de gran liquidez, que son fácilmente convertibles 
en importes determinados de efectivo, estando sujetos a un riesgo no significa­
tivo de cambios de valor”13. En esta norma se fijan las mismas características 
respecto a las inversiones reconocidas por la RT 8 (cabe aclarar que la norma 
contable tomó como antecedente inmediato a la normativa internacional al 
momento de su modificación). Estas inversiones deben ser de gran liquidez, 
reconociendo el mismo plazo que la norma argentina. Y aclara que no se con­
siderarán equivalentes de efectivo las participaciones en otros entes, ya que 
generalmente se adquieren con una finalidad de largo plazo; salvo las acciones 
preferidas con proximidad a su vencimiento y con una fecha determinada de 
reembolso.

13 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), 2009. Norma In­
ternacional de Contabilidadn° 7. Párrafo 6.
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4. b) Estructura del estado

El estado se estructura en dos partes de acuerdo con lo que establece la 
sección A del Capítulo de la RT 8:

• Variación del monto de los recursos

• Causas de la variación

En la primer parte se expone la variación que tuvo lugar durante el perio­
do en aquellos elementos que componen el efectivo y sus equivalentes. Aquí 
se informa si los recursos financieros aumentaron o disminuyeron durante el 
periodo, y por qué monto.

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 

Efectivo y equivalentes al cierre del periodo

Aumento / Disminución del efectivo

Esta conciliación deberá ser aclarada mediante una nota a los estados 
contables, siempre que existan equivalentes de efectivo que integren el con­
cepto de recurso financiero. De lo contrario, el total de estos coincidirá con 
el saldo del rubro “Disponibilidades” del “Estado de Situación Patrimonial” . 
Por su parte la NIC 7 detalla que deberán exponerse los criterios adoptados 
por el ente para determinar la composición del efectivo y sus equivalentes.
Y en el caso de existir cambios en las políticas de determinación del mismo, 
también deberá informarse por nota.

En la segunda parte del estado, llamado Causas de la Variación se expo­
nen todos los movimientos que originaron la variación de recursos financieros 
mostrada en el inicio del estado.

Debido a que la contabilidad registra todas las operaciones sobre la base 
de la partida doble, para determinar las causas de la variación del efectivo y sus 
equivalentes habrá que examinar las variaciones de los demás elementos del 
patrimonio que no integren el concepto de recursos financieros cuya variación 
se quiere explicar. Es decir, si partimos de la ecuación contable fundamental:

ACTIVO = PASIVO + PN

Entendemos que los movimientos del activo están justificados necesaria­
mente por movimientos en el pasivo y/o patrimonio neto. Ahora, si el activo 
lo separamos en:



64 CONTABILIDAD Y DESICIONES N° 6

EFECTIVO Y EQUIVALENTES + OTROS ACTIVOS = PASIVO + PN

Entonces,

EFECTIVO Y EQUIVALENTES = PASIVO + PN - OTROS ACTIVOS

Consecuentemente, las variaciones que se produzcan en el primer término 
de la ecuación deberán ser equivalentes a las variaciones que experimenten 
los conceptos del segundo término. En otras palabras, los movimientos del 
efectivo y sus equivalentes deberán responder a variaciones en otros activos, 
pasivo y/o patrimonio neto.

La normativa argentina tipifica tres actividades que originan flujos de 
efectivo y sus equivalentes y que integran el sector de Causas de la variación:

• Actividades Operativas

• Actividades de Inversión
• Actividades de Financiación

Esta clasificación permite obtener información que permite a los usuarios 
evaluar el impacto de las diferentes actividades en la posición financiera, así 
como sobre el importe final de su efectivo y equivalentes.

La NIC 7 también dispone de esta clasificación tripartita en las causas de 
la variación de los recursos financieros, a la vez que reconoce que cada ente 
presentará los flujos de efectivo procedentes de estas actividades de la manera 
más apropiada de acuerdo a su ramo14.

4.b.1) Actividades operativas

Los flujos de efectivo que se van a tener en cuenta en esta actividad deri­
van fundamentalmente de transacciones procedentes de la principal actividad 
del ente, es decir de los ingresos ordinarios de la entidad. Por tanto, proceden 
primordialmente de las operaciones principales del ente.

Dentro de la definición expuesta por la RT 8 se incluye la frase “y  
otras actividades no comprendidas en las actividades de inversión o de 
financiamiento”15, con lo cual lleva a que cada ente deba analizar el resto de 
las actividades a exponer, para incluir en operativas todo lo que no encuadre en 
las otras. Es decir, deberá tenerse presente el objeto que desarrolla la empresa,

14 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), 2009. Norma In­
ternacional de Contabilidadn° 7. Párrafo 10.

15 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (FACP­
CE), 1987. Resolución Técnica n° 8: Normas generales de exposición contable. Segunda 
parte, capítulo VI, punto A.3.1.
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porque pueden existir operaciones que para un ente sean esporádicas y para 
otros constituyan su razón de ser.

La norma internacional considera de suma importancia esta actividad ya 
que es un indicador de la medida en que las empresas generan fondos para 
mantener la capacidad de operación del ente, reembolsar prestamos, distribuir 
utilidades y realizar nuevas inversiones. Además de permitir pronosticar los 
flujos futuros.

Los componentes principales de esta actividad proceden de operaciones 
que se encuentran en el “Estado de Resultados”, pero esto no significa que éste 
estado debe pasar de lo devengado a lo percibido para mostrar su impacto en el 
efectivo, ya que estas actividades también estarán formadas por las variaciones 
en cuentas patrimoniales. Es decir, incluye aquellas operaciones que el ente 
realiza al otorgar créditos a los clientes, inversiones en bienes de cambio, ob­
tención de créditos a los proveedores, etc. Como ejemplo de estas variaciones 
se puede mencionar la relación entre los rubros “Ventas” con “Créditos por 
ventas”, “Costo de Ventas” con “Bienes de Cambio” y “Proveedores”, etc.

4.b.2) Actividades de inversión

Son las que corresponden a la adquisición y enajenación de las inversiones 
que no son equivalentes de efectivo. La NIC 7 expone un concepto similar 
a la norma argentina. Justifica la importancia de informar las variaciones 
producidas en estos rubros ya que representan recursos destinados a producir 
flujos de efectivo en el futuro.

Se trata de todas las transacciones que se pueden encontrar en la parte 
No Corriente del Activo, que no hayan quedado comprendidas en actividades 
operativas. Entre ellas tenemos las variaciones que se produzcan en los rubros 
de bienes de uso, inversiones que no integren equivalentes de efectivo, otros 
créditos que no se relacionen con la actividad operativa, activos intangibles, etc.

4.b.3) Actividades de financiación

Son las que corresponden a transacciones con los propietarios del capital 
o con los proveedores de fondos, es decir los que representan las fuentes de 
financiamiento del ente.

En este caso se trata de operaciones relacionadas, en general, con los 
pasivos no corrientes, y con los movimientos del patrimonio neto vinculado 
a transacciones con los propietarios.
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4.b.4) Orígenes y  aplicaciones

Las causas que justifican las variaciones del efectivo y sus equivalentes 
constituirán orígenes cuando incrementen su importe, y aplicaciones en el caso 
contrario. Los orígenes y aplicaciones no son respectivamente aumentos y dis­
minuciones de los recursos financieros, sino las variaciones que se producen en 
los demás rubros, y que se exponen como causas dentro del cuerpo del estado.

Un origen es una variación que provoca un incremento del efectivo y sus 
equivalentes. Por ejemplo: cobro de ventas, toma de préstamos, aumentos de 
capital, aumento en los saldos de proveedores, venta de bienes de uso, etc.

Contrariamente, una aplicación es una variación que provoca una dis­
minución del efectivo y sus equivalentes. Por ejemplo: compra de bienes 
de uso, de inversiones, pagos a proveedores y de préstamos, distribución de 
utilidades, etc.

En textos anteriores de la RT 8 y RT 9 las causas se distinguían en orígenes 
y aplicaciones, sin priorizar la naturaleza de la actividad. Al modificarse dichas 
normas, siguiendo la normativa internacional, se incorporaron tres tipos de 
actividad, explicados anteriormente, que agrupan todas las variaciones, tanto 
las que causan incrementos (orígenes) como las que provocan disminuciones 
(aplicación) de los recursos financieros. Se mezclan los orígenes y aplicaciones 
con el fin de priorizar un nuevo criterio expositivo de significación.

4.c) Métodos de presentación de actividades operativas

La RT 8 permite que las actividades operativas puedan exponerse de 
acuerdo a dos alternativas, las cuales poseen igual nivel jerárquico en cuanto 
a la normativa, pero donde una de ellas es reconocida como preferible. Cual­
quiera sea la alternativa que se utilice, el importe total de las actividades de 
operación que impacta en el efectivo y sus equivalentes deberá ser idéntico, ya 
que la diferencia entre ambas alternativas recae en el detalle de la exposición 
de las causas.

• Estas alternativas son:

• Método directo

• Método indirecto
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4.c.1) Método directo

En este método se exponen las principales clases de entradas y salidas 
de efectivo y sus equivalentes, que aumentaron o disminuyeron a éstos. Es 
decir, se detallan únicamente las partidas que ocasionaron un aumento o una 
disminución del efectivo y sus equivalentes. Por ejemplo, ventas cobradas, 
gastos pagados, etc.

Este método permite, entonces, explicitar detalladamente cuáles son las 
causas que originaron los movimientos de recursos financieros, lo que significa 
una ventaja expositiva.

La NIC 7 también reconoce las dos alternativas de presentación, reco­
mendando el método directo debido a que “suministra información que puede 
ser útil en la estimación de los flujos de efectivos futuros, la cual no está 
disponible utilizando el método indirecto”16.

Esta norma, al reconocer que para presentar un estado donde lo que se 
muestra es como varió el efectivo, y las causas de la variación, es necesario 
traducir las operaciones del ente de lo devengado a lo percibido. Para ello 
establece dos formas:

Se adecua la contabilidad para que la misma permita registrar operaciones 
en sus dos efectos: devengado y percibido.

Se mantiene la contabilidad normal y se realizan ajustes a las partidas para 
arribar al efecto que se busca. Es decir, se efectúan ajustes a los resultados:

Los cambios habidos durante el ejercicio en las partidas patrimoniales 
relacionadas (bienes de cambio, créditos por ventas, proveedores, etc.)

Otras partidas que no tiene impacto en el efectivo (amortizaciones, re­
sultados por tenencias, etc.)

Otras partidas que se consideran flujos de efectivo de inversión o finan­
ciación

4.c.2) Método indirecto

En este método se expone el resultado ordinario y el extraordinario, a 
los que se suma o deduce partidas de ajustes necesarias para arribar al flujo 
neto del efectivo y equivalentes. Es decir, al resultado, tal cual surge de la 
última línea del “Estado de Resultados”, se le ajustan todas aquellas partidas 
que incidieron en su determinación pero que no generaron movimientos de 
efectivo y sus equivalentes.

16 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), 2009. Norma In­
ternacional de Contabilidadn° 7. Párrafo 19.
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Las partidas que ajustarán al resultado del ejercicio son:

Partidas que integran el resultado del período pero que nunca afectarán 
al efectivo y sus equivalentes. Por ejemplo, depreciación de amortizaciones, 
deudores incobrables, resultados por tenencia, pérdida por revaluación de 
bienes de uso, entre otras.

Partidas que integran el resultado del periodo pero que afectarán al efectivo 
y sus equivalentes en un periodo posterior. Por ejemplo, ventas devengadas 
pendientes de cobro, sueldos y otros gastos devengados pendientes de pago, etc.

Partidas que integraron el resultado de periodos anteriores pero que 
afectaron al efectivo y sus equivalentes en el periodo corriente. Por ejemplo, 
cobranzas efectuadas en el periodo correspondiente a ventas devengadas en 
ejercicios anteriores, pagos de saldos iniciales de deudas comerciales, etc.

Partidas que integran el resultado pero cuyos flujos de fondos correspon­
den a actividades financieras o de inversión. Por ejemplo, resultados relacio­
nados con la venta de bienes de uso, de inversiones, etc.

Partidas que integran el resultado pero cuyos flujos de fondos deben 
exponerse separadamente. Por ejemplo los montos devengados de intereses 
obtenidos o cedidos, los montos devengados de impuesto a las ganancias, y 
los montos devengados de dividendos obtenidos.

Si se realiza una comparación entre ambos métodos, puede decirse que en 
ambos se deben realizar modificaciones sobre la información proporcionada 
por el “Estado de Resultados”, pero se diferencian en la forma de realizar tales 
ajustes. En el método directo, los ajustes se hacen en papeles de trabajo y no 
se trasladan al cuerpo del estado, por lo que no aparecen aquellas cuentas que 
no hayan generado un movimiento financiero. Por el contrario, en el método 
indirecto, los ajustes sí se exponen en el estado, ya sea en el cuerpo principal
o abriéndose la información en notas.

En el método directo se informa el efecto financiero de cada componente 
de las actividades de operación. En cambio, en el indirecto se parte del resul­
tado para ajustarlo hasta llegar a su efecto financiero.

4.d) Elaboración del estado: método de las variaciones patrimoniales

La teoría contable básica sobre la que se desarrolla el sistema de in­
formación contable tiene una fuerte raíz técnica de imputar las operaciones 
económicas financieras por la base devengada. Dado que la información 
relacionada con el “Estado de Flujo de Efectivo” es de carácter percibido, 
deberá efectuarse algún tipo de conciliación para poder extraer la información 
de tipo percibido del sistema de información contable implementado por una
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organización. Para ello existen diversos procedimientos, entre los cuales está 
el de las variaciones patrimoniales.

Este procedimiento determina la información vinculada al flujo de efectivo 
a través de la relación entre dos “Estados de Situación Patrimonial” (Inicio, 
Cierre) y el “Estado de Resultados” comprendido entre los dos estados patri­
moniales indicados anteriormente.

Está técnica de elaboración del “Estado de Flujo de Efectivo” a partir de 
los estados contables no requiere la utilización de un sistema de información 
paralelo. Tampoco es necesaria la revisión de todos los registros mayores 
contables en busca de la identificación de las operaciones que generan movi­
mientos de fondos, ni la revisión línea a línea de los movimientos registrados 
en las partidas representativas de efectivo y equivalentes para identificar las 
causas de su variación.

Este método permite obtener el saldo percibido (cobrado o pagado) de una 
partida mediante la relación entre los stocks iniciales y finales de esa partida 
(saldos del “Estado de Situación Patrimonial”) y la variación que sufrió la 
misma durante el periodo (saldo del “Estado de Resultados”).

Pueden existir partidas patrimoniales que no tengan una relación directa 
con partidas de resultados (por ejemplo, “Deudas bancarias”), y a la inversa 
(por ejemplo, gastos pagados al contado). También pueden existir partidas 
patrimoniales que únicamente se relacionen con otras partidas patrimoniales, 
por ejemplo las cuentas “Capital” y “Accionistas” .

Es importante que las partidas a vincular (sean patrimoniales o de resul­
tado) se encuentren expresadas en la misma unidad de medida, la del cierre 
del periodo al que corresponde el estado.

La elaboración del “Estado de Flujo de Efectivo” requiere de un proce­
dimiento prolijo que asegure que no se omita la incorporación de una partida. 
Por ello es necesario seguir un esquema como el siguiente:

Exponer comparativamente los saldos de dos “Estados de Situación 
Patrimonial” consecutivos. Preferentemente se trabaja con rubros, o parti­
das agrupadas de acuerdo a su naturaleza, sin embargo la desagregación de 
los rubros dentro de los estados expuestos dependerá de las necesidades de 
exposición final del “Estado de Flujo de Efectivo”. Dentro del “Patrimonio 
Neto” se abrirá el “Resultado del ejercicio” en las partidas que lo compongan.

Ajustar los saldos que reflejen movimientos que nunca afecten al efectivo 
y  sus equivalentes. Los saldos finales de las partidas expuestas, pueden incluir 
movimientos que nunca afectaron, afecten o vayan a afectar al efectivo y sus 
equivalentes. Estos movimientos deberán ser ajustados a través de un asiento 
extracontable. Los ajustes pueden estar relacionados con cuentas de resul­
tados que corresponden a ingresos o gastos devengados, como por ejemplo
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depreciaciones, resultados por tenencia, RECPAM generado por cuentas mo­
netarias diferentes al efectivo, reconocimiento de deudores incobrables, etc.;
o por con movimientos entre cuentas patrimoniales que no implican variación 
del efectivo, como por ejemplo el saldo por revaluación, la capitalización de 
aportes irrevocables, etc.

En cambio, no se ajustan aquellos resultados devengados que no afectaron 
al efectivo y sus equivalentes durante el ejercicio pero lo hicieron en periodos 
anteriores o lo harán en ejercicios posteriores. Esto es así debido a que dichos 
montos se ajustan al relacionar las cuentas de resultados con las variaciones 
de las cuentas patrimoniales correspondientes.

5. Reexpresión del estado de flujo de efectivo

Como se expresó al inicio del trabajo, cuando exista un periodo de infla­
ción coincidente con el descripto por la RT 39, las normas contables profesio­
nales establecen la necesidad de reexpresar los estados contables, incluyendo 
el “Estado de Flujo de Efectivo”. Para poder proceder a la elaboración de este 
estado reexpresado, es necesario contar con toda la información ya expresada 
en moneda de cierre. De acuerdo a lo indicado en el procedimiento de elabo­
ración del estado, se requiere de determinados datos como saldos iniciales y 
finales de cuentas patrimoniales, y resultados devengados durante el ejercicio; 
y al trabajar con inflación, estos datos deben estar reexpresados previamente.

La distinción entre rubros expuestos y no expuestos constituye una ca­
tegoría conceptual, aplicable a la reexpresión de los estados contables y en 
especial, a la determinación del RECPAM.

Para la elaboración del estado de flujo de efectivo, siendo el primer paso 
metodológico la comparación entre los “Estados de Situación Patrimonial” de 
los ejercicios involucrados, se trata de un problema de comparabilidad sobre 
bases homogéneas y, por consiguiente, todas las cuentas sean expuestas o no 
deben expresarse a moneda homogénea del ejercicio mas reciente.

En épocas de inflación, el “Estado de Situación Patrimonial” al inicio se 
reexpresa multiplicando por el coeficiente de la inflación anual. Para ello se 
toma la totalidad de los rubros, sin afectar la distinción entre expuesto y no 
expuesto, pues no se trata de determinar los resultados por exposición a la 
inflación, sino de comparar cifras con idéntico poder adquisitivo.

Por ejemplo, al determinar la variación del efectivo y sus equivalentes que 
se expone al principio del estado, se comparará el saldo final de estas cuentas, 
con el saldo del inicio reexpresado por el coeficiente que permite reconocer 
la inflación de todo el periodo.



EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Y SU REEXPRESIÓN I l

Ejemplo:

Saldo al 31/12/2012 del efectivo y sus equivalentes: $ 1.000

Saldo al 31/12/2013 del efectivo y sus equivalentes: $ 3.500

IPIM -  diciembre 2012: 571,77

IPIM -  diciembre 2013: 656,17

Coeficiente inicio / cierre: 656,17 / 571,77 = 1,1476

Saldo inicial del efectivo y equivalentes: $ 1.000 x 1,1476 = $ 1.147,61

Si bien el efectivo y sus equivalentes se miden a su valor nominal, existe 
una pérdida de poder adquisitivo que sufren estos ítems cuando hay inflación. 
Esa pérdida constituye un “resultado por tenencia” no contabilizado como tal. 
Es decir, la pérdida o ganancia que genera la posición monetaria neta por su 
exposición a la inflación, produce no sólo un resultado sino también un flujo 
de recursos financieros debido a que se modifica el poder adquisitivo del ente. 
La disminución en el poder de compra está indicando la presencia de un flujo 
negativo, aún cuando físicamente no hayan egresado los fondos.

Por esta razón, para la elaboración del estado de flujo de efectivo reex- 
presado es necesario contar con la cuantía de este resultado, generado por el 
efectivo y sus equivalentes, separado del generado por el resto de los rubros 
monetarios. Es decir, será necesario contar con un cálculo más depurado del 
RECPAM, que permita identificar específicamente el generado por aquellos 
ítems incluidos en la variación a explicar mediante la emisión de este estado.

Dentro de los ajustes extracontables que se efectúan como parte de la me­
todología de elaboración del estado de flujo de efectivo, deberán ajustarse los 
RECPAM generados por activos y pasivos monetarios diferentes del efectivo 
y equivalentes. El ajuste consistiría en anular dichos resultados incrementando 
los saldos finales de las cuentas patrimoniales que le dieron origen. Si bien 
pareciera que estos ajustes carecerían de sustancia lógica, ya que se estaría 
reexpresando el saldo de cuentas monetarias; simplemente se trata de ajustes

Variación del efectivo y sus equivalentes
Saldo inicial 
Saldo final
Aumento del efectivo

$ 1.147,61 

$ 3.500,00
$ 2.352,39
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extracontables a los fines de la preparación del estado (similares a la anulación 
de la depreciación del ejercicio).

El RECPAM generado por el efectivo y sus equivalentes, al igual que 
los resultados financieros y por tenencia generado por estos mismos activos, 
constituye una causa de la variación sufrida durante el periodo. Sin embargo, 
nunca representarán un flujo real de fondos, por lo cual su exposición debe­
ría efectuarse separadamente de las actividades operativas, de inversión o 
financieras.

En tal sentido, La FACPCE, mediante su interpretación 2/200317, establece 
que la variación del efectivo y sus equivalentes correspondiente a los resul­
tados financieros y por tenencia (incluyendo el RECPAM) puede exponerse:

• Como una cuarta causa de la variación, en un renglón separado llama­
do “Resultados financieros y por tenencia generados por el efectivo y sus equi­
valentes”, luego de las actividades operativas, de inversión y de financiación.

• Integrando las actividades operativas.

Respecto a la exposición de las actividades operativas, de optar por el 
método directo, es necesario reexpresar todos los saldos que se utilicen en la 
determinación de las principales clases de entradas y salidas de efectivo y sus 
equivalentes. De acuerdo al mecanismo de elaboración del estado de flujo de 
efectivo, para determinar los flujos de fondos, se adicionan y restan a los re­
sultados devengados los saldos iniciales y finales de las cuentas patrimoniales 
relacionadas. En tal sentido:

• Los resultados devengados deben estar reexpresados en moneda de 
cierre

• Los saldos iniciales de las cuentas patrimoniales relacionadas deben 
ajustar por el coeficiente de ajuste de inicio / cierre.

• A los saldos finales de las cuentas patrimoniales debe adicionársele 
el RECPAM generado por las mismas.

Ejemplo:

Alquileres devengados: $ 1.000 -  reexpresado al cierre: $ 1.500

Saldo inicial de “Alquileres a pagar” : $ 500

Saldo inicial de “Alquileres pagados por adelantado” : $ 200
Saldo final de “Alquileres a pagar” : $ 800

Saldo final de “Alquileres pagados por adelantado”: $ 500

17 Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (FACP- 
CE), 2003. Interpretación n° 2: Estado de flujo de efectivo y  sus equivalentes. Punto 6.
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RECPAM positivo generado por “Alquileres a pagar” : $ 200 

RECPAM negativo generado por “Alquileres pagados por adelantado”: $ 100 

Coeficiente de reexpresión Inicio / Cierre: 2

Alquileres devengados 1.500 $ 1.500

(+) S.I. “Alquileres a pagar" 500 x 2 $ 1.000

(-) S.F. “Alquileres a pagar" + RECPAM 800 + 200 ($ 1.000)

(-) S.I. “Alquileres pagados por adelantado" 200 x 2 ($ 400)

(+) S.F. “Alquileres pagados por adelantado" + RECPAM 500 + 100 $ 600

Flujo de fondos generado por el pago de alquileres $ 1.700

Si en cambio se exponen las actividades operativas mediante el método 
indirecto, la exposición de estas causas se inicia con el resultado del ejercicio 
reexpresado. Este valor incluye todos los resultados devengados, medidos en 
moneda de poder adquisitivo del cierre, incluyendo el RECPAM generado por 
todos los activos y pasivos expuestos.

En consecuencia, de optarse por exponer los resultados financieros y por 
tenencia generados por el efectivo y sus equivalentes como una cuarta causa 
independiente de las actividades de operación, financieras y de inversión, 
deberá eliminarse el RECPAM total del resultado del ejercicio. Es decir, el 
RECPAM generado por la totalidad de los activos y pasivos monetarios (in­
cluido el efectivo y sus equivalentes).

En cambio, si se opta por exponer los resultados financieros y por te­
nencia generados por el efectivo y sus equivalentes dentro de las actividades 
operativas, solo deberá eliminarse el RECPAM generado por los activos y 
pasivos monetarios diferentes al efectivo y sus equivalentes. De esta manera, 
este último RECPAM quedará incluido dentro del resultado del ejercicio, y 
como tal dentro de las causas operativas.

6. Presentación del caso

A partir de los estados contables de una empresa Pyme de la ciudad de 
Bahía Blanca, se efectúa la reexpresión de la información contable, espe­
cialmente con la intención de exponer el “Estado de flujo de Efectivo” en 
moneda homogénea a efectos de compararlo con el mismo estado en moneda 
heterogénea. Se efectúa la reexpresión de acuerdo al IPIM nivel general, y
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también de acuerdo a otro índice general de precios, a los efectos de demostrar 
las implicancias de la elección de un índice diferente (en el caso de empresas 
que apliquen NIIF).

Se trata de una empresa constructora, constituida durante el año 2011 y que 
cierra ejercicio los 31 de octubre de cada año. Se reexpresa la información al 31 
de octubre de 2013, bajo el supuesto que durante el ejercicio cerrado en dicha 
fecha se cumplieron los requisitos estipulados por la RT 39 para reexpresar.

Se presentan en primer lugar el “Estado de situación patrimonial” y el 
“Estado de resultados” en moneda histórica, al 31 de octubre de 2013, com­
parativo al año anterior.

Estado de situación patrimonial

31/10/2013 31/10/2012
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 112.967,52 115.296,25
Créditos por ventas
Otros créditos 

94.905,18
30.063,23

Bienes de cambio 30.076,27 25.814,76
237.948,97 171.174,24

ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de uso 1.109,81
Obras en curso 616.423,77 223.110,09

617.533,58 223.110,09
ACTIVO TOTAL 855.482,55 394.284,33

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales 1.968,30 4.047,32
Deudas sociales 9.447,78 3.300,60
Deudas fiscales 377,50
Acreedores financieros 300.000,00

311.793,58 7.347,92



EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Y SU REEXPRESIÓN 75

PASIVO NO CORRIENTE
Acreedores financieros 494.660,00 293.660,00

494.660,00 293.660,00
PASIVO TOTAL 806.453,58 301.007,92

PATRIMONIO NETO 49.028,97 93.276,41

Estado de resultados

31/10/2013 31/10/2012
Ingresos por ventas y servicios 61.674,56
Costo de ventas y prestación de servicios (16.107,27)

45.567,29
Gastos de administración (84.377,73) (26.462,90)
Gastos de comercialización (4.668,31) (865,00)
Resultado financiero
Ingresos financieros 2.755,62
Egresos financieros (3.504,31) (1.477,63)
Otros ingresos 10.081,94

RESULTADO TOTAL (44.247,44) (18.723,59)
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RECPAM: cálculo directo
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Activos monetarios

Disponibilidades Créditos por ventas Otros créditos
Saldo RECPAM Saldo RECPAM Saldo RECPAM

Inicio 115.296,25 1.306,01 30.063,23 340,53
Nov.
2012 108.805,93 1.180,59 31.140,07 337,88
Dic.
2012 113.404,42 1.274,39 3.929,11 44,15 31.332,23 352,09
Ene.
2013 116.962,96 1.351,83 31.475,41 363,78
Feb.
2013 120.634,77 1.316,67 45.566,40 497,33
Mar.
2013 127.602,90 1.314,62 64.868,89 668,31
Abr.
2013 150.979,26 2.010,81 3.815,13 50,81 65.239,32 868,88
May.
2013 151.527,57 2.132,24 3.815,13 53,68 78.516,28 1104,85
Jun.
2013 165.041,36 1.933,41 3.815,13 44,69 85.733,87 1004,34
Jul. 2013 181.706,42 2.102,29 3.815,13 44,14 89.998,57 1041,26
Ago.
2013 171.803,14 1.899,71 3.815,13 42,18 95.412,24 1055,02
Sep.
2013 205.665,38 2.344,69 3.815,13 43,49 91.594,44 1044,22
Oct.
2013 112.967,52 110.391,78
RECPAM 20.167,31 323,16 8.678,55
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Presentación del Estado de Flujo de Efectivo reexpresado

Con la información contable reexpresada al 31 de octubre de 2013, se 
puede elaborar el “Estado de Flujo de Efectivo” en moneda homogénea. Se 
presenta el mismo, de acuerdo a las dos variantes de exposición de las acti­
vidades operativas:

Método indirecto

MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

VARIACIÓN DEL EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES
E. y E.E. al inicio 115.296,25 131.359,66
E. y E.E. al cierre 112.967,52 112.967,52
Disminución del efectivo y sus equivalentes (2.328,73) (18.392,14)

CAUSAS DE LAS VARIACIONES
Actividades operativas
Resultado del ejercicio (44.247,44) 811,66
Intereses cedidos 504,84 534,06
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo:
Depreciaciones 277,56 296,93
RECPAM (50.219,05)
Cambios en activos y pasivos operativos:
(Aumento) Disminución de créditos por ventas (323,16)
(Aumento) Disminución de otros créditos (64.841,95) (69.332,01)
(Aumento) Disminución de bienes de cambio (4.261,51) (4.000,37)
Aumento (disminución) en cuentas por pagar (2.079,02) 7.186,70
Aumento (disminución) en deudas sociales 6.147,18 6.478,80
Aumento (disminución) en deudas fiscales 377,50 509,36
Pagos de intereses (504,84) (534,06)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades 

operativas (108.627,78) (108.591,15)

Actividades de inversión
Pagos por compras de bienes de uso (1.387,27) (1.484,66)

Pagos por inversiones en obras en curso (3 93.313,68) (416.870,96)
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Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades 
de inversión (394.700,95) (418.355,62)

Actividades de financiación
Cobros de préstamos financieros 501.000,00 528.721,93
Flujo neto de efectivo generado por las actividades 

de financiación 501.000,00 528.721,93

Resultados financieros y por tenencia generados 
por el E. y E.E.

RECPAM del efectivo y sus equivalentes (20.167,31)
Disminución del E. y E.E. por resultados financieros 

y por tenencia generados por el E. y E.E. (20.167,31)

Disminución neta del efectivo y sus equivalentes ( 2.328,73) (18.392,14)

Una alternativa de exposición, de acuerdo a lo indicado por la Interpreta­
ción 2/2003 de la FACPCE, consiste en considerar al RECPAM generado por 
el efectivo y sus equivalentes como parte de las actividades operativas. Para 
lograr esto, al eliminar el RECPAM del resultado del ejercicio, no se elimina 
el RECPAM total (de $ 50.219,05), sino el generado por los activos y pasivos 
monetarios sin incluir el generado por el efectivo y sus equivalentes. En el 
caso expuesto, dentro de los ajustes al resultado del ejercicio se le restará $ 
70.386,36. Este valor surge de la adición del RECPAM negativo de “créditos 
por ventas” ($ 323,16) y “otros créditos” ($ 8.678,55), al RECPAM positivo 
de “cuentas a pagar” ($ 9.829,24), “deudas sociales” ($ 791,47), “deudas 
fiscales” ($ 131,86) y “acreedores financieros” ($ 68.635,50).

Bajo esta opción, no existiría dentro del cuerpo del estado una cuarta 
causa de la variación denominada “Resultados financieros y por tenencia 
generados por el E. y E.E.”; y las actividades operativas quedarían expuestas 
de la siguiente manera:
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Actividades operativas
Resultado del ejercicio 811,66

Intereses cedidos 534,06

A justes para a rrib a r a l flu jo  neto de efectivo  :
Depreciaciones 296,93
RECPAM (70.386,36)
Cambios en activos y pasivos operativos:
(Aumento) Disminución de créditos por ventas (323,16)
(Aumento) Disminución de otros créditos (69.332,01)
(Aumento) Disminución de bienes de cambio (4.000,37)
Aumento (disminución) en cuentas por pagar 7.186,70
Aumento (disminución) en deudas sociales 6.478,80
Aumento (disminución) en deudas fiscales 509,36

Pagos de intereses (534,06)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades operativas (128.758,46)

Método directo

MONEDA HETEROGENEA MONEDA
HOMOGENEA

VARIACIÓN DEL EFECTIVO Y SUS 
EQUIVALENTES

E. y E.E. al inicio 115.296,25 131.359,66
E. y E.E. al cierre 112.967,52 112.967,52
Disminución del efectivo y sus equivalentes (2.328,73) (18.392,14)
CAUSAS DE LAS VARIACIONES
Actividades operativas
Cobro por ventas y servicios prestados 61.674,56 62.980,30
Pagos por compras (19.692,18) (11.326,26)
Pago de sueldos (44.118,75) (47.003,49)
Pago de impuestos (71.706,94) (76.498,89)
Pago de honorarios profesionales (21.156,00) (22.314,25)
Pago de servicios públicos (2.070,67) (2.205,47)
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Pago de gastos bancarios (1.780,93) (1.870,82)
Pago de gastos de mantenimiento (5.853,57) (6.232,52)
Pago de otros gastos (3.418,46) (3.585,70)
Pagos de intereses (504,84) (534,06)
Flujo neto de efectivo utilizado en las acti­

vidades operativas (108.627,78) (108.591,15)

Actividades de inversión

Pagos por compras de bienes de uso (1.387,27) (1.484,66)

Pagos por inversiones en obras en curso (393.313,68) (416.870,96)
Flujo neto de efectivo utilizado en las acti­

vidades de inversión (394.700,95) (418.355,62)

Actividades de financiación
Cobros de préstamos financieros 501.000,00 528.721,93
Flujo neto de efectivo generado por las 

actividades de financiación 501.000,00 528.721,93

Resultados financieros y por tenencia 
generados por el E. y E.E.

RECPAM del efectivo y sus equivalentes (20.167,31)
Disminución del E. y E.E. por resultados 

financieros y por tenencia generados por el 
E. y E.E.

(20.167,31)

Disminución neta del efectivo y sus equi­
valentes ( 2.328,73) (18.392,14)

Para la exposición del estado de flujo de efectivo por el método directo, 
reexpresado en moneda de cierre, es necesario reexpresar cada saldo utilizado 
en la determinación de los flujos de fondos:
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Cobro por ventas y  servicios prestados

MONEDA MONEDA
HETEROGENEA HOMOGENEA

Saldo inicial de C réditos p o r Ventas
(+) ingresos p o r ventas y  servicios 61.647,56 63.303,46
(-) Saldo final de C réditos p o r Ventas
(-) RECPAM de C réditos p o r Ventas 323,16
FF (+) generado por el cobro por ventas y servicios 

prestados 61.647,56 62.980,30

Pagos por compras

MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

Saldo final de Bienes de Cambio 30.076,27 33.411,72
(+) Costo de Ventas y  Prestación de Servicios 16.107,27 17.331,63
(-) Saldo inicial de Bienes de Cambio 25.814,76 29.411,35
Compras 20.368,78 21.332,00
(-) Descuentos Obtenidos 2.755,62 2.819,41
(+) Saldo inicial de Deudas Com erciales 4.047,32 4.611,20
(-) Saldo final de Deudas Com erciales 1.968,30 1.968,30
(-) RECPAM de Deudas Com erciales 9.829,24
FF (-) generado por el pago por compras 19.692,18 11.326,26

Pago de sueldos

MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

Saldo inicial de Deudas Sociales 3.300,60 3.760,45
(+) Sueldos devengados 50.265,93 53.482,29
(-) Saldo final de Deudas Sociales 9.447,78 9.447,78
(-) RECPAM de Deudas Sociales 791,47
FF (-) generado por el pago de sueldos 44.118,75 47.003,49
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Pago de impuestos

MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

Saldo inicial de Deudas Fiscales
( + ) Saldo final de O tros C réditos 94.905,18 94.905,18
( + ) RECPAM de O tros C réditos 8.678,55
( + ) im puestos devengados 7.242,49 7.676,24
(-) Saldo inicial de O tros C réditos 30.063,22 34.251,72
(-) Saldo final de Deudas Fiscales 377,50 377,50
(-) RECPAM de Deudas Fiscales 131,86

FF (-) generado por el pago de impuestos 71.706,94 76.498,89

En el caso de los otros flujos de fondos expuestos mediante el método 
directo (pago de honorarios, servicios públicos, etc.) se corresponden de manera 
directa con los resultados devengados respectivos, ya que no existen cuentas 
de crédito o deudas relacionadas con los mismos.

6.b) Reexpresión: Indice del Costo de la Construcción

Como se indicó previamente, la normativa internacional deja a criterio 
del ente emisor de los estados financieros la selección del índice general a 
utilizar para la reexpresión de su información financiera. De esta manera, apli­
cando la RT 26, una empresa que opte por aplicar las Normas Internacionales 
de Información Financiera, podría utilizar un índice diferente al IPIM nivel 
general indicado por la RT 6.

Se expone a continuación el “Estado de Flujo de Efectivo” reexpresado 
de acuerdo Índice del Costo de la Construcción (ICC -  CAC), publicado por 
el INDEC.



84 CONTABILIDAD Y DESICIONES N° 6

Método indirecto
M O N E D A  H O M O G E N E A  

(índ ice  co n stru cc ió n )

V A R IA C IÓ N  DEL EFEC T IVO  Y S U S  E Q U IV A L E N T E S

E. y  E.E. al inicio 1 4 4 .0 7 2 ,2 7

E. y  E.E. al cierre 1 1 2 .9 6 7 ,5 2

D ism inución  del e fe c tiv o  y  sus e q u iva len tes ( 3 1 .1 0 4 ,7 5 )

C A U S A S  DE L A S  V A R IA C IO N E S

A c tiv id a d e s  o p e ra tiv a s

R esu ltad o  del e jerc ic io 3 8 .8 3 3 ,5 1

In te re s es  cedidos 5 5 0 ,6 2

A ju s tes  p ara  a rrib ar al flu jo  n e to  de e fe c tiv o :

D ep rec iacio n es 3 1 4 ,5 8

R E C P A M ( 9 2 .6 9 0 ,3 0 )

C am bios  en a ctivo s  y  pasivos opera tivo s :

(A u m e n to ) D ism inución  de c réd ito s  por v e n ta s (6 5 3 ,0 4 )

(A u m e n to ) D ism inución  de o tro s  créd ito s ( 7 3 .5 4 4 ,2 6 )

(A u m e n to ) D ism inución  de b ienes de cam bio ( 4 .1 7 0 ,7 1 )

A u m en to  (d ism inución) en cu e n ta s  por p agar 1 4 .9 7 0 ,2 5

A u m en to  (d ism inución) en deudas socia les 6 .7 4 9 ,5 8

A u m en to  (d ism inución) en deudas fisca les 7 0 0 ,7 5

P agos de in tereses (5 5 0 ,6 2 )

F lujo n e to  de e fe c tiv o  u tilizad o  en las a c tiv id a d es  o p era tivas ( 1 0 9 .4 8 9 ,6 5 )

A c tiv id a d e s  de inversión

P agos por com pras  de bienes de uso ( 1 .5 7 2 ,8 9 )

P agos por invers ion es  en obras en curso ( 4 3 7 .4 9 0 ,1 4 )

F lujo n e to  de e fe c tiv o  u tilizad o  en las a c tiv id a d es  de inversión ( 4 3 9 .0 6 3 ,0 3 )

A c tiv id a d e s  de fin an c ia c ió n

C obros de p ré s tam o s  fin an c ie ro s 5 5 3 .0 8 4 ,3 9

Flujo n e to  de e fe c tiv o  gen erad o  por las a c tiv id a d es  de fin a n ­
c iación

5 5 3 .0 8 4 ,3 9

R esu ltad o s  fin a n c ie ro s  y  por ten en c ia  generados por el E. y 
E.E.

R E C P A M  del e fe c tiv o  y  sus e q u iva len tes ( 3 5 .6 3 6 ,4 6 )

D ism inución  del E. y  E.E. por resu ltad o s  fin a n c ie ro s  y  por 
ten en c ia  g en erados por el E. y  E.E.

( 3 5 .6 3 6 ,4 6 )

D ism inución  n e ta  del e fe c tiv o  y  sus eq u iva len tes ( 3 1 .1 0 4 ,7 5 )
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Método indirecto

MONEDA HOMOGENEA 
(índice construcción)

VARIACIÓN DEL EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES
E. y E.E. al inicio 144.072,27
E. y E.E. al cierre 112.967,52
Disminución del efectivo y sus equivalentes (31.104,75)
CAUSAS DE LAS VARIACIONES
Actividades operativas
Cobro por ventas y servicios prestados 63.430,75
Pagos por compras (4.551,49)
Pago de sueldos (49.200,94)
Pago de impuestos (80.858,12)
Pago de honorarios profesionales (23.303,56)
Pago de servicios públicos (2.319,82)
Pago de gastos bancarios (1.936,07)
Pago de gastos de mantenimiento (6.551,84)
Pago de otros gastos (3.647,93)
Pagos de intereses (550,62)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades operativas (109.489,65)
Actividades de inversión

Pagos por compras de bienes de uso (1.572,89)
Pagos por inversiones en obras en curso (437.490,14)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión (439.063,03)
Actividades de financiación
Cobros de préstamos financieros 553.084,39
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de finan­

ciación 553.084,39

Resultados financieros y por tenencia generados por el E. y E.E.
RECPAM del efectivo y sus equivalentes (35.636,46)
Disminución del E. y E.E. por resultados financieros y por 

tenencia generados por el E. y E.E. (35.636,46)

Disminución neta del efectivo y sus equivalentes ( 31.104,75)
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6.c) Comparación de resultados

De acuerdo al caso desarrollado, se obtuvieron 3 posibilidades de 
“Estados de Flujo de Efectivo” a la misma fecha:

En moneda heterogénea al 31 de octubre de 2013

En moneda homogénea al 31 de octubre de 2013, reexpresado de acuerdo 
al IPIM nivel general

En moneda homogénea al 31 de octubre de 2013, reexpresado de acuerdo 
al ICC -  CAC

Método indirecto MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

(IPIM)

MONEDA 
HOMOGENEA 

(ICC - CAC)
VARIACIÓN DEL EFECTIVO Y SUS 

EQUIVALENTES
E. y E.E. al inicio 115.296,25 131.359,66 144.072,27
E. y E.E. al cierre 112.967,52 112.967,52 112.967,52
Disminución del efectivo y sus 

equivalentes (2.328,73) (18.392,14) (31.104,75)
CAUSAS DE LAS VARIACIONES
Actividades operativas
Resultado del ejercicio (44.247,44) 811,66 38.833,51
Intereses cedidos 504,84 534,06 550,62
Ajustes para arribar al flujo neto de 

efectivo:
Depreciaciones 277,56 296,93 314,58
RECPAM (50.219,05) (92.690,30)
Cambios en activos y pasivos 

operativos:
(Aumento) Disminución de créditos 

por ventas (323,16) (653,04)
(Aumento) Disminución de otros 

créditos (64.841,95) (69.332,01) (73.544,26)
(Aumento) Disminución de bienes 

de cambio (4.261,51) (4.000,37) (4.170,71)
Aumento (disminución) en cuentas 

por pagar (2.079,02) 7.186,70 14.970,25
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Aumento (disminución) en deudas 
sociales 6.147,18 6.478,80 6.749,58

Aumento (disminución) en deudas 
fiscales 377,50 509,36 700,75

Pagos de intereses (504,84) (534,06) (550,62)
Flujo neto de efectivo utilizado en 

las actividades operativas (108.627,78) (108.591,15) (109.489,65)

Actividades de inversión
Pagos por compras de bienes de 

uso (1.387,27) (1.484,66) (1.572,89)

Pagos por inversiones en obras en 
curso (393.313,68) (416.870,96) (437.490,14)

Flujo neto de efectivo utilizado en 
las actividades de inversión (394.700,95) (418.355,62) (439.063,03)

Actividades de financiación
Cobros de préstamos financieros 501.000,00 528.721,93 553.084,39
Flujo neto de efectivo generado por 

las actividades de financiación 501.000,00 528.721,93 553.084,39

Resultados financieros y por tenen­
cia generados por el E. y E.E.

RECPAM del efectivo y sus equi­
valentes (20.167,31) (35.636,46)

Disminución del E. y E.E. por re­
sultados financieros y por tenencia 
generados por el E. y E.E.

(20.167,31) (35.636,46)

Disminución neta del efectivo y sus 
equivalentes ( 2.328,73) (18.392,14) ( 31.104,75)
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Método directo MONEDA
HETEROGENEA

MONEDA
HOMOGENEA

(IPIM)

MONEDA 
HOMOGENEA 

(ICC - CAC)
VARIACIÓN DEL EFECTIVO Y SUS 

EQUIVALENTES
E. y E.E. al inicio 115.296,25 131.359,66 144.072,27
E. y E.E. al cierre 112.967,52 112.967,52 112.967,52
Disminución del efectivo y sus 

equivalentes (2.328,73) (18.392,14) (31.104,75)

CAUSAS DE LAS VARIACIONES
Actividades operativas
Cobro por ventas y servicios pres­

tados 61.674,56 62.980,30 63.430,75
Pagos por compras (19.692,18) (11.326,26) (4.551,49)
Pago de sueldos (44.118,75) (47.003,49) (49.200,94)
Pago de impuestos (71.706,94) (76.498,89) (80.858,12)
Pago de honorarios profesionales (21.156,00) (22.314,25) (23.303,56)

Pago de servicios públicos (2.070,67) (2.205,47) (2.319,82)
Pago de gastos bancarios (1.780,93) (1.870,82) (1.936,07)
Pago de gastos de mantenimiento (5.853,57) (6.232,52) (6.551,84)
Pago de otros gastos (3.418,46) (3.585,70) (3.647,93)

Pagos de intereses (504,84) (534,06) (550,62)
Flujo neto de efectivo utilizado en 

las actividades operativas (108.627,78) (108.591,15) (109.489,65)

Actividades de inversión
Pagos por compras de bienes de 

uso (1.387,27) (1.484,66) (1.572,89)
Pagos por inversiones en obras en 

curso (393.313,68) (416.870,96) (437.490,14)
Flujo neto de efectivo utilizado en 

las actividades de inversión (394.700,95) (418.355,62) (439.063,03)



EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Y SU REEXPRESIÓN 89

Actividades de financiación
Cobros de préstamos financieros 501.000,00 528.721,93 553.084,39
Flujo neto de efectivo generado por 

las actividades de financiación 501.000,00 528.721,93 553.084,39

Resultados financieros y por tenen­
cia generados por el E. y E.E.

RECPAM del efectivo y sus equi­
valentes (20.167,31) (35.636,46)

Disminución del E. y E.E. por re­
sultados financieros y por tenencia 
generados por el E. y E.E.

(20.167,31) (35.636,46)

Disminución neta del efectivo y sus 
equivalentes ( 2.328,73) (18.392,14) ( 31.104,75)

Independientemente del efecto sobre el “Estado de Flujo de Efectivo”, el 
hecho de reconocer la inflación afecta significativamente los resultados. De 
acuerdo a la posición monetaria de la empresa presentada, cuanto mayor es 
la variación del índice de precios a utilizar, mayor es el efecto sobre los resul­
tados. Por lo tanto, una empresa con alto nivel de endeudamiento genera un 
mayor RECPAM positivo, que se expondrá dentro del “Estado de Resultados”.

En relación al “Estado de Flujo de Efectivo”, puede visualizarse una 
primera diferencia dada por la variación de los recursos financieros a explicar 
mediante la emisión de este estado contable. Si no se consideran los efectos de 
la inflación, la variación está dada por la modificación de las cantidades nomi­
nales de efectivo y equivalentes, y se omite el reconocimiento de la pérdida de 
poder adquisitivo sufrida por estos recursos financieros. La disminución del 
efectivo y sus equivalentes representa un 2% en el 1° caso; un 14% en el 2° 
y un 22% en el 3°. Es decir, al reexpresar la información contable de acuerdo 
al ICC-CAC la baja de los recursos financieros es mucho mayor que, si por 
ejemplo, no se reexpresara.

Al trabajar sin reexpresión, las actividades operativas representan respecto 
a la variación a explicar, un porcentaje mucho mayor que cuando se considera la 
inflación. Si se efectúa un análisis de las actividades operativas en sí, expuestas 
bajo el método directo, los pagos por compras representa 32% de los cobros 
por ventas al trabajar sin inflación. En cambio, al reconocer la variación del 
IPIM nivel general, ese porcentaje disminuye a 18%; y al reexpresar por el
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ICC-CAC el valor baja al 7%. Contrariamente, el pago de los gastos (sueldos, 
impuestos, honorarios, etc.) se incrementa, en términos relativos, a medida 
que la inflación a reconocer aumenta (estos pagos representan un 243% del 
cobro de ventas en el estado confeccionado con moneda heterogénea; 254% 
cuando se trabaja con el IPIM nivel general; y 265% al reexpresar mediante 
el uso del ICC-CAC). Esto permite demostrar la importancia de exponer los 
flujos de fondos en términos del poder adquisitivo de la moneda de cierre. 
Por ejemplo, en épocas de altos niveles de inflación, no significará lo mismo 
cobrar las ventas en los primeros meses del ejercicios, que en los últimos.

Adicionalmente, en el método indirecto se consideran los efectos de los 
RECPAM ajustando los saldos de las cuentas monetarias cuyas variaciones se 
incluyen como causas dentro de las actividades operativas. En consecuencia, 
las variaciones se modifican, y hasta pueden existir casos en algunas variacio­
nes eran nulas (como el caso de la variación de los “créditos por ventas”) en 
valores nominales, y pasan a tener un valor si generaron RECPAM.

En términos generales, el hecho de no considerar la inflación muestra 
información en el “Estado de Flujo de Efectivo” distorsionada, por no expo­
ner la pérdida de poder adquisitivo sufrida por el efectivo y sus equivalentes. 
Adicionalmente, al exponerse el estado reexpresado por dos índices de precios 
diferentes, permite visualizar cómo una empresa dedicada a una actividad 
específica como lo es la construcción, sufre una desvalorización real mayor 
a la que mostraría al reexpresar por un índice general como lo es el IPIM. 
Además, al existir la posibilidad de que una entidad aplique las NIIF (de ma­
nera obligatoria u optativa), podría suceder que empresas de composiciones 
patrimoniales similares, utilicen diferentes índices para reexpresar; generando 
dificultades en la comparabilidad.

7. Reflexiones finales

El principal objetivo de la contabilidad es brindar información sobre la 
composición de un patrimonio y su evolución a lo largo del tiempo. En la 
contabilidad las cuentas van acumulando importes que para poder sumarse 
deberían estar expresados en la misma unidad de medida, y si se está ante 
un contexto inflacionario esto no sucede. De este modo, ante la existencia de 
inestabilidad, si se confeccionan los estados contables en moneda nominal o 
no ajustada existirán distorsiones en la información, debido a que varios de 
los importes expuestos carecerían de un significado razonable por no estar 
expresados en la unidad de medida de la fecha a la cual informan.
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Si durante un periodo de inflación, se mantuvo una cierta cantidad de 
moneda de curso legal en caja, ese dinero se habrá desvalorizado, debido a 
que al existir una suba generalizada de precios durante el periodo, al cierre 
del ejercicio esa suma habrá perdido poder adquisitivo por mantener inalte­
rable su valor nominal. Como toda desvalorización de un activo, implica una 
pérdida que debería ser reconocida contablemente. El texto actual de la RT 
6 lo denomina “Resultado por resultado por exposición al cambio del poder 
adquisitivo de la moneda (RECPAM)”.

La reciente emisión de la RT 39 buscó equiparar la situación entre las 
empresas que aplican normas locales y las que aplican NIIF. De esta manera, 
incorporó un parámetro de tipo cuantitativo en la definición del contexto in­
flacionario (100% de variación del IPIM en 3 años), que ya existía en la NIC 
29. Sin embargo, establece que la reexpresión debe efectuarse de acuerdo a la 
variación del IPIM nivel general publicado por el INDEC, diferencia sustancial 
con lo establecido por la normativa internacional que deja a elección del ente 
emisor la selección del índice general de precios a utilizar.

Respecto al estado de flujo de efectivo, cuando exista un periodo de infla­
ción coincidente con el descripto por la RT 39, las normas contables profesio­
nales establecen la necesidad de reexpresar los estados contables, incluyendo 
a éste. Para poder proceder a la elaboración de este estado reexpresado, es 
necesario contar con toda la información ya expresada en moneda de cierre. 
Para el armado de este estado, se requiere de determinados datos como saldos 
iniciales y finales de cuentas patrimoniales, y resultados devengados durante 
el ejercicio; y al trabajar con inflación, estos datos deben estar reexpresados 
previamente. La distinción entre rubros expuestos y no expuestos constituye 
una categoría conceptual, aplicable a la reexpresión de los estados contables 
y en especial, a la determinación del RECPAM.

El RECPAM generado por el efectivo y sus equivalentes, al igual que 
los resultados financieros y por tenencia generado por estos mismos activos, 
constituye una causa de la variación sufrida durante el periodo, por lo que 
debería incluirse dentro del “Estado de Flujo de Efectivo”. Sin embargo, nunca 
representarán un flujo real de fondos, por lo cual su exposición debería efec­
tuarse separadamente de las actividades operativas, de inversión o financieras.

Mediante los casos presentados, pudo demostrarse cómo afecta la infla­
ción en la exposición del “Estado de Flujo de Efectivo”; desde la variación 
del efectivo y sus equivalentes, hasta la exposición de las causas. Si no se 
reconoce la inflación dentro de este estado, no se estaría exponiendo la pérdida 
de poder adquisitivo generada por la posición monetaria neta. En épocas de 
altos niveles de inflación, es importante exponer los flujos de fondos ocurridos, 
expresados en moneda de cierre.
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Por último, es importante destacar que las NIIF permiten la reexpresión 
mediante un índice general de precios correspondiente a la actividad de la em­
presa. De esta forma, entidades con similares patrimonios, pueden reexpresar 
utilizando diferentes índices. Esto conlleva a dificultades en la comparación 
de la información contable.
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