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Flujos de efectivo en el contexto de la ecuación 
económica de continuidad 

Fernando Gómez Villarraga* 

RESUMEN 

Se establece el esquema matemático para el ba

lance do recursos económicos conocido corno 

ecuación económica de continuidad, para aplicar 

la ecuación se necesita determinar un volumen 

económico de control; para es te volumen también 

se plantea la ecuación patrimonial como una ecua

ción de velocidad. Se desarrolla la ecuación inte

gral de con tinuidad económica aplicada al siste

ma «efectivo» junto con la ecuación patrimonial 

integral obteniéndose expresiones que correspon

den al modelo para la elaboración del estado de 

flujos de efec ti vo con las particularidades del 

método el irec to e indirecto . Este modelo genera 

una definición útil para el cálculo de este estado 

financiero básico clasificado por actividades de 

operación, inversión y financiación. 

Palabras clave: ecuación de balance , ecuación eco

nómica de continuidad, ecuación patrimonial , vo

lumen económico de control, flujos de efec tivo, 

método directo e indirecto. 

Nadie sabe que esconde el próximo muro a la vista, 

detrás es callada una sociedad construida sobre crue

les diferencias que te enamora con sus lujos, con sus 

diatribas sin razón y con todo lo que goza la 

manipulable turba . 

CASH FLOW IN THE CONTEXT OF 

ECONOMIC EQUATION OF CONTINUITY 

ABSTRACT 

The mathematic scheme, known as economic equalion 

of continuity, is established for Lhe balance of economic 

resources. In order to apply this equation il is necessary 

to determine an economic volume of control. The pa

trimonial equation is also proposed as a speed equation 

for this volurne. The integral equation of economic 

continuity is applied to the «cash» system along with 

the integral patrimonial equation and so it gets 

expressions that correspond to model to elaborate cash 

flow staternent with the particularilies of the direc t 

and indirect method. This model generales a useful 

definition for the calculation of this basic financia! 

statement classified by operating, inv es ling and 

financing activities. 

Key Words: balance equation, economic equation of 

continuity, patrimonial equation, economic volume of 

control, cash flow, direct and indirecl method. 
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INTRODUCCIÓN 

Los usuarios de los estados financieros están inte

resados en evaluar la capacidad de un ente econó

mico para generar flujos favorables de fondos, el 

estarlo de flujos de efectivo seüala cómo se genera y 

utiliza el efectivo durante un período. Las empre

sas necesitan efectivo para llevar a cabo sus opera

ciones, pagar sus obligaciones y suministrar rendi

miento a sus inversores. 

Es posible replantear la teoría del estado de flujos 

de efectivo, con rigor cien tífico en términos de la 

ecuación económica de continuidad y la ecuación 

patrimonial mediante un enfoque innovador para 

obtener expresiones útiles que establezcan el mode

lo para el análisis de los flujos de efec tivo clasifica

dos por ac tividades. Los aspectos teóricos más im

por tantes se obtienen de la NIC 7 - estados de flujo 

de efectivo- del International Accounting Standards 

Board (IASB) y del Pronunciamiento 8 -estados de 

flujos de efectivo- del Consejo Técnico de la Con

taduría Pública. El estado de flujos de efectivo es usa

do como indicador de liquidez y es una herramienta 

importante para la toma de decisiones gerenciales; si 

surgen necesidades de efectivo, se debe buscar una 

fuente de financiamiento y si existen excedentes, se 

debe planear su adecuada inversión. 

ECUACIÓN DE BALANCE 

Puede establecerse un esquema matemático conoci

do como ecuación de balance para cualquier canti

dad cuantificable susceptible de ser transferida , se 

han desarrollado ecuaciones de balance de masa , 

energía, entropía y recursos económicos ;' para ob

tener ecuaciones de balance, se necesita determinar 

un volumen de control, esto es, un volumen en el 

que se tiene interés para un estudio o análisis parti

cular. El tamaüo del volumen de control es comple

tamente arbitrario y se define del modo en que se 

ajuste mejor al análisis que se hace. Este volumen 

está encerrado por una superficie de control la cual 

puede o no asociarse con superficies materiales. El 

volumen de control puede ser cerrado o abierto a 

los flujos de la cantidad cuantificable . El contenido 

del volumen de control constituye el sistema y la 

parle local del universo que interactúa con el siste

ma es la que forma el entorno o alrededores. La trans

ferencia constituye el modo de interacción entre el 

sistema y sus alrededores y es en la superficie de 

control donde puede hacerse su identificación. 

Considérese el volumen de control mostrado esque

máticamente en la Figura 1, para la cantidad 

cuantificable X se tiene: 

fiGURA 1. DIAGRAMA ESQUEMÁTICO OE UN VOLUMEN OE CONTROL. 

dX,., 

dt 

SISTEMA 

( Xc) 
' ' 

ALREDEDORES 

Supe1ficíe 

-- de contml 

1 Aunque las cantidades cuantificables no necesariamente se conservan, la conservación de la masa y energía son princ ipios bien establecidos. La ecuación de 
balance de recursos económicos es obtenida como ecuacióneconóJnica de cont inuidad, designación dada por el autor. 
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XN Rapidez instantánea neta de transporte de 

X hacia el volumen de control (cantidades 

de X que entran y dejan el volumen de con

trol por transferencia a través de la superfi

cie de control). 

Rapidez instantánea neta con la que se ge

nera X dentro del volumen de control (can

tidades de X que se crean y destruyen en el 

volumen de control). 

dXvc 
dt Rapidez instantánea de cambio de X dentro 

del volumen de control (la cantidad de X 

dentro del volu-men de control puede cam

biar con el tiempo dependiendo de la trans

ferencia neta y la generación) . 

El balance para la cantidad X es: 

X X
. _dXvc 

N+ c- dt 
( 1 ) 

Esta ecuación es la forma de rapidez general de la 

ecuación de balance, aplicable en cualquier instan

te. Esta ecuación establece que la rapidez neta de 

transporte de X hacia el volumen de control más la 

rapidez neta de generación de X en el volumen de 

control es igual a la rapidez de cambio de X con 

respecto al tiempo en el volumen de control, los 

dos términos del miembro izquierdo corresponden 

a los términos de «transporte» y «generación»; el 

término del miembro derecho es el término de «acu

mulación»; los términos de transporte y generación 

reflejan causas, mientras que los términos de acu

mulación representan efectos. 

Al multiplicar la ecuación 1 por dt, resulta una for

ma alternativa denominada ecuación diferencial de 

balance: 
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( 2) 

Donde: 

dXN=XNdt ( 3.a) 

( 3.b) 

dX =:}X ve dt 
ve dt ( 3.c) 

Al integrar la ecuación 2 del tiempo t a t + 1'1t se 

obtiene la ecuación integral de balance: 

X N +Xc =Mvc ( 4) 

Donde: 

rr+l'>l . 

XN = Jr X Ndt ( 5.a) 

( 5.b) 

ir +~'>t dXvc { ) {) 
M ve= --dt =X ve l.!+ M -X ve l.! 

1 dt 
( 5.c ) 

ECUACIÓN ECONÓMICA DE 

CONTINUIDAD 

Considérese el volumen económico de control mos

trado esquemáticamente en la Figura 2, para los re

cursos económicos E la ecuación 1 se rescribe como: 
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fiGURA 2. DIAGRAMA ESQUEMÁTICO DE UN VOLUMEN ECONÓMICO DE CONTROL. 

Donde: 

dE ve 

dt 

SISTEMA ECONÓMICO 

ENTORNO ECONÓMICO 

( 6) 

( 7) 

Esta forma de la ecuación 1 se conoce con el nom

bre de la ecuación económica de continuidad. Al 

multiplicar la ecuación 6 por dt, resulta la ecuación 

diferencial de continuidad económica: 

( 8) 

Al integrar la ecuación 8 del tiempo t a t + ~t se 

obtiene la ecuación integral ele continuidad econó

mica: 

E N +Ec =Mvc ( 9) 

La ecuación económica de continuidad establece que 

la rapidez neta de transporte de recursos económi

cos hacia el volumen de control más la rapidez neta 

Superficie económica 
..---- de control 

de generación de los mismos2 en el volumen es igual 

a la rapidez ele cambio de recursos económicos con 

respecto al tiempo en el volumen de control. 

Al aplicar la ecuación económica de continuidad se 

necesita determinar un volumen económico de con

trol, esto es , un volumen'1 en el que se tiene interés 

para un estudio o aná lisis particular (puede abarcar 

desde un grupo de sistemas económicos, un siste

ma económico o un agente del mismo -definición 

convencional de sistema económico- hasta un seg

mento de los es tados financieros) y se define del 

modo en que se ajuste mejor al análisis que se hace. 

Esle volumen está encerrado por una supe1jicie eco

nómica de control . El contenido del vo lumen ele 

contro l cons tituye el sistema eco nómico (sistema 

económico se redefine como cualquier sistema en el 

cual es válida la ecuación económica de continui

dad generalizando la definición convencional4
, se

gún Rossetti (2002) los sistemas económicos son 

arreglos históricamente constituidos, a partir de los 

cuales los agentes económicos emp lean recursos e 

interactúan por la vía de la producción, la distribu-

El caso más importante de generac ión de recursos econónücos corresponde al beneficio eco nómico. 
3 U n volumen económico de contro l no corresponde necesariatnente a un espacio físico . 
4 En forma análoga.la mecáni ca clási ca es un caso particular de la mecánica re lativista en el límite de las bajas velocidades . 
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ción y e l uso de los productos generados dentro de 

mecanismos institucionales ele control y de disci

plina. Dichos mecanismos involucran desde el em

pleo de los factores productivos hasta las formas ele 

actuación. las funciones y los límites de cada uno 

de los agentes), y la parte local del universo que 

interactúa con el sistema es la que forma el entorno 

económico o alrededores económicos. La transfe

rencia de recursos económicos constituye el modo 

de interacción entre el sistema económico y su en

torno. 
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La ecuación económica de continuidad también se 

puede obtener mediante el siguiente método alter

nativo; la Figura 3 muestra un diagrama esquemáti

co de un volumen económico de control con trans

ferencia de recursos económicos así como la acu

mulación y generación de los mismos en el sistema. 

Los flujos de recursos económicos pueden entrar y 

salir del volumen particular de es tudio cruzando la 

superficie de control, estos flujos pueden cambiar 

con el tiempo. 

fiGURA J. DIAGRAMA DE UN VOLUMEN ECONÓMICO DE CONTROL PARA EL ANÁLISIS DE LA ECUACIÓN 

ECONÓMICA DE CONTINUIDAD. 

E, = R ecursvs· económicos en el 
volu111 en de control en el tiempo 1 

,.¡ ,~P, + K, 

Supe1jicie de colltml 

Límites del sistema 

(o) Sislemo y volu111en de control econó111ico en el ¡;empo 1 

8Ec 

E, ,\, = R ecun·os económ icus en el 
volumen de con/rol en el tiempo t+6t 

A ¡ t-[\ ¡ = P, !-¿\{ +- K , L\1 

Supelficie de contml 

Limites· del sislemo 

(h) Sistema .1' Fo!umen de coni1VI económico en e/ tiempo 1 + fj,¡ 
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Primero se consid eran los flujos económicos qu e 

entran y sa len del sistema económico arbitrario, la 

generación y el incremento neto de recursos dentro 

del volumen. Sea oe¡.; los recursos económicos que 

entran al volumen de control durante un intervalo 

de ti empo L1t , como se muestra en la figura 3 y sea 

oes los recursos económi cos que salen del volumen 

de control. La cantidad de recursos económicos en 

el volumen de control al inicio de este intervalo se 

id entificará como E, y la can tidad de recursos eco

nómicos en el volumen de control al final de este 

intervalo como E, +ó,. De igual forma se ha planteado 

la ecuación patrimonial (Activo - A- = Pasivo -P- + 
Patrimonio - K-) para el volumen de control al ini

cio del intervalo como A, = P, + K, y al final del 

intervalo como A,+·\1 = P, +~ ' + K, +. \1 ' Los recursos eco

nómicos en el volumen de control al final del inter

valo exceden en la generación a los recursos econó

micos al inicio del mismo, se tiene: 

( 10.a) 

Reordenando: 

( 10.b) 

El flujo neto hacia el volumen de control (oeE- oesl 

y la generación oEG durante 6l es igual al incremen

to de recursos económicos en el volumen de con

trol (E,+"' - E,) durante 6l. 

Se encuentra muy conveniente expresar la ecuación 

10.b como una ecuación de velocidad para el volu

men de control; si se divide esta ecuación entre 6t, 

se escribirá una expresión para la velocidad prome

dio de cambio de recursos económicos dentro del 

volumen de control durante 6t, la velocidad pro

medio de generación de recursos económicos den

tro del volumen de con trol durante 6l y las veloci

dad es promedio de flujo a través de la superficie de 

control durante 6t. 
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( 11 ) 

Para obtener la ecuación económica de continuidad 

para el volumen de control, se encuentra el límite 

de cada término a medida que 6l se aproxima a cero, 

punto en el cual el sistema y el volumen de control 

coinciden. 

! , (5Ec)- E zm -- o 
b.!->0 11t 

Obteniéndose, las ecuaciones 6 y 7: 

dE ve 

dt 

( 12.a) 

( 12.b) 

( 12.c) 

( 13 ) 

La ecuación patrimonial también se puede expresar 

como una ecuación de velocidad, al restar la igual

dad planteada en la parle (a) de la Figura 3 de la 

es tablecida en la parle (b), se tiene: 

( 14) 

Si se divide esta ecuación entre ?t y se encuentra el 

límite de cada término a medida que ?t se aproxima 

a cero, se llega a: 

~c=~c+Kvc ( 15 ) 

Las ecuaciones diferenciales e integrales de la ecua

ción de velocidad patrimonial son respectivamen

te: 

dA, c = dPvc + dK, .c ( 16) 



( 17) 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

El estado de flujos de efectivo es el estado financie

ro básico que muestra el efectivo generado y utiliza

do en las actividades de operación, inversión y fi

nanciación. El término efectivo incluye tanto el di

nero disponible en caja, en bancos y en otras insti

tuciones financieras, así como los equivalentes de 

efectivo correspondientes a inversiones de alta li

quidez y aquellas partidas que tengan las caracterís

ticas generales de depósitos a la vista. Por lo gene

ral, sólo las inversiones y depósitos con vencimiento 

igual o inferior a tres meses se incluyen bajo el con

cepto de equivalentes de efec tivo (Consejo Técnico 

de la Contaduría Pública, 1995). 

Los equivalentes al efectivo se tienen, más que para 

propósitos de inversión o similares, para cumplir 

los compromisos de pago a cor to plazo. Para que 

una inversión financiera pueda ser calificada como 

equivalente al efectivo, debe poder ser fácilmente 

convertible en una cantidad determinada de efecti

vo y estar sujeta a un riesgo insignificante de cam

bios en su valor (International Accounting 

Standards Board, 2003) . 

ALCANCE 

El decreto 2649 de 1993 en su artículo 22, incluye 

como estados financieros básicos los siguientes: 

+ Balance general. 

+ Estado de resultados. 

+ Estado de cambios en el patrimonio. 

+ Estado de cambios en la situación financiera. 

+ Es tado de flujos de efectivo. 

Los es tados financieros básicos son estados finan

cieros de propósito general, los cuales pretenden 

Revista Equidad y Desarrollo N" 61 )u 1 io- diciembre 2006 

satisfacer el interés común del público en evaluar la 

capacidad de un ente económico para generar flu

jos favorables de fondos. Por su parte, el artículo 

120 del mismo decreto, seúala que el estado de flu

jos de efectivo debe presentar un detalle del efecti

vo recibido o pagado durante el período, clasifica

do por actividades de: 

1. Operación, es decir, aquellas que afectan el esta

do de resultados. 

2. Inversión, esto es, los cambios de los activos 

diferentes de los operacionales. 

3. Financiación, es decir, los cambios en los pasi

vos y en el patrimonio, diferentes a las partidas 

operacionales (Consejo Técnico de la Contadu

ría Pública). 

Las empresas deben confeccionar un es tado de flu

jo de efec tivo, y deben presentarlo como parte inte

grante de sus estados financieros, para cada perío

do en que sea obligatoria la presentación de éstos 

(International Accounting Standards Board). 

OBJETIVOS DEL ESTADO DE FLUJOS 
DE EFECTIVO 

El objetivo de este estado es presentar información 

pertinente y concisa, relativa a los recaudos y des

embolsos de efectivo de un ente económico durante 

un período para que los usuarios de los estados 

financieros tengan elementos adicionales para: 

1. Examinar la capacidad del en te económico para 

generar flujos futuros de efectivo . 

2. Evaluar la capacidad del ente económico para 

cumplir con sus obligaciones, pagar dividendos 

y determinar el financiamiento interno o exter

no necesario. 

3. Analizar los cambios experimentados en el efec

tivo derivados de las actividades de operación , 

inversión y financiación. 
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4. Establecer las diferencias entre la utilidad neta y 

los recaudos y desembolsos de efectivo asociados 

(Consejo Técnico de la Contaduría Pública). 

ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 

Las actividades de operación es tán relacionadas ge

neralmente con la producción y distribución de bie

nes y con la prestación de servicios. Los flujos de 

efectivo de operaciones son generalmente consecuen

cia de transacciones en efectivo y otros eventos que 

entran en la determinación de la utilidad neta (Con

sejo Técnico de la Contaduría Pública). 

El importe de los flujos de efectivo procedentes de 

ac tividades de operación es un indicador clave de 

la medida en la cual es tas actividades han generado 

fondos líquidos suficientes para reembolsar los prés

tamos, mantener la capacidad de operación de la 

empresa, pagar dividendos y realizar nuevas inver

siones sin recurrir a fuentes externas de financia

ción. La información acerca de los componentes 

específicos de los flujos de efectivo de las activida

des de operación es útil, junto con otra informa

ción, para pronosticar los flujos de efectivo futuros 

de tales ac tividades (Internationa l Accounting 

Standards Board). 

Cabe mencionar que si los ingresos y los gastos por 

intereses se incluyen en la determinación de la uti

lidad neta, su respectivo flujo de efectivo se clasifi

ca como actividad de operación. En cambio, como 

los pagos de dividendos o utilidades no se inclu

yen en la determinación de la utilidad neta, se con

sideran actividades de financiación (Consejo Téc

nico de la Contaduría Pública). 

Aquí es necesario aclarar que algunos tratadistas, e 

inclusive normas le-gales, opinan que se debe lle

var al flujo de operación todo lo que tenga que ver 

con el es tado de resultados, incluido el rendimien

to de las inver-siones y los ingresos y gastos finan

cieros . Sin embargo, la lógica reco-mienda tratar los 
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ingresos y gastos financieros co mo flujo de 

financia-ción y el rendimiento de inversiones como 

flujo de inversión (Ortiz, 1997). 

Adicionalmente, se debe presentar una conciliación 

entre la utilidad neta y el flujo de efectivo prove

niente de las actividades de operación en razón a la 

información que proporciona sobre los resultados 

netos de transacciones de operación (Consejo Téc

nico de la Contaduría Pública). 

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 

Las actividades de inversión incluyen el otorgamien

to y cobro de préstamos , la adquisición y venta de 

inversiones , de propiedades, planta y equipo y de 

otros activos distintos de aquellos considerados como 

inventarios (Consejo Técnico de la Contaduría Pú

blica). 

La presentación separada de los flujos de efectivo 

procedentes de las actividades de inversión es im

portante, porque tales flujos de efectivo represen

tan la medida en la cual se han hecho desembolsos 

por causa de los recursos económicos que van a 

producir ingresos y flujos de efec tivo en el futuro 

(International Accounting Standards Board). 

ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 

Las actividades de financiación incluyen la obten

ción de recursos de los propietarios y el reembolso 

o pago de los rendimientos derivados de su inver

sión, así como los préstamos recibidos y su cance

lación (Consejo Técnico de la Contaduría Pública). 

Es importante la presentación separada de los flu

jos de efectivo procedentes de actividades de finan

ciación, puesto que resulta útil al realizar la predic

ción de neces idades de efectivo para cubrir com

promisos con los suministradores de capital a la 

empresa (lnternational Accounting Standards 

Board). 



Los efectos de actividades de inversión y financia

ción que modifiquen la situación financiera del ente 

económico, pero que no afecten los flujos de efecti

vo durante el período, deben revelarse (Consejo 

Técnico de la Contaduría Pública). 

ECUACIÓN ECONÓMICA DE 
CONTINUIDAD APLICADA AL EFECTIVO 

En la Figura 4 se presenta mediante contornos pun

teados diferentes volúmenes económicos de control 

que pueden ser establecidos; en la parte (a) se ilus

tra un volumen de control con: todo el sistema eco

nómico -definición convencional-, un grupo de 

agentes básicos de un sistema económico (unida-
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des de producción, instituciones), un agente básico 

de un sistema económico (unidades de producción) 

y los recursos humanos de producción; en la parte 

(b) se ilustra un volumen de control con: lodos los 

sectores económicos (sector comercial , sector indus

trial, sector de los servicios y sector virtual), un gru

po de sectores económicos (sector industrial, sector 

de los servicios y sector virtual), un solo sector (sec

tor comercial), un grupo de empresas en un solo 

sector (empresas 1 y 2 del sector comercial) y una 

sola empresa en un solo sector (empresa 1 del sec

tor comercial); en la parte (e) se ilustra un volumen 

de control con: todas las cuentas del balance (acti

vos, pasivos y patrimonio) , todas las cuentas del 

activo, un grupo de cuentas del activo (activos co

rrientes ) y una sola cuenta del activo (efectivo) . 

fiGURA 4. ALGUNOS CASOS DE VOLÚMENES ECONÓMICOS DE CONTROL. 

Agentes h:ísicos 
de los sistemas 

eco nómicos 

--------------- - -------------

Recursos de 
producción 

"-------

,--------------------, 
r ,-----------------', , 
• , Unidad es de 

~ ~ producción 

'-----------------' 

,-----------------
: Humanos : 
'-----------------' 

Patrimoniales 1 

¡fl'---__ E_co_n_ó_m_ic_·a_s~J 

.Jurídicas 
1 1 nstitucioncs ~ f-i-iL_ __________ _J 

Políticas 
1 

----- --------- ------ f-+-1 
'-----------~ 

Sociales 
1 YL__ __ ___J 

(a) 

,-------------------, 
' St•ctor Comercial 1 

Empresa3 

Lm¡;rn·on 
' ' 

; _____ _ ____________ _! 

(b) 

Sector· Industrial 

Sector de los 
servicios 

Sector virtual 

ACTIVOS 

Activos conicntl'S 

: Efecril·o : 
'---------------' 

lm'el:\·iones 
Cuenras por cobrar 
Inventarios 

Activos no corrientes 

!nt·en·iones 
Cuentas por cobrar 

Activos fijos 

Terrenos 
Edificaciones 
l'vlaquinaria y equipo 

Otros activos 

D!f'e¡·hhJ.<-; 
J¡¡fangihles 

(e) 

PASIVOS 

Pas ivos corrientes 

OhliKocionesjinonciem\· 
Cup1!a\ ¡JOr pogar 
A creedo!"C.\' ¡·arios 
fllljJl/CS!OS 

Ohli;.:acirmes /ahonde.\ 

Pasivos no corrientes 

Oh/ igac iones ji·, wncieras 
Cuen!as por pagar 
A crl!edores ¡·orfos 

Otros Pasivos 

Prm·1'siones 
Di(erid(JS 

PATRIMONIO 

Copilo/ soáal 
Utilidad 
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Al aplicar la ecuación integral de continuidad eco

nómica (ecuación 9) al efectivo, contorno en la par

le (e) de la Figura 4, se obtiene: 

Efectivo ,v +Efectivo e = Mfectivo ( 18.a) 

(Efectivo E - Efectivo5 ) +Efectivo e = !1Efectivo 
( 18.b) 

Al incluir la clasificación por actividades, se tiene: 

(Ej'ectivo 1, - Efectivo5 ) 0"e"'""" +(Ej'ectivot -Efectivo5 ) 1,""'.·""" 

+(Efectivo ". - Efectivo5 ) , .. ""'""'""'"" +Efectivo e = !iEfectivo 

( 18.c) 

La variación del efectivo en un período viene dado 

por la sumatoria de las entradas de efectivo para 

cada una de las actividades menos la sumatoria de 

las salidas de efectivo para cada una de las activida

des más el efectivo generado. 

3 3 

'LEfectivot;- LE.f'ectivo5; + Efectivoc = /'..Efectivo 
i=l i= l 

( 19) 

Donde: 

1 Representa las actividades de operación. 

2 Representa las actividades de inversión. 

3 Representa las actividades de financiación. 

De la ecuación patrimonial integral (ecuación 17), 

se obtiene: 

n- 1 

M ve = !':.Efectivo + L M; 
i= l 

i= l 
p - 1 

M ve= !':.Utilidad+ LM; 
i=l 
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( 20.a) 

( 20.b) 

( 20.c) 

Para elaborar el estado de flujos de efectivo debe 

determinarse el cambio en las diferentes partidas 

del balance general que inciden en el efectivo. 

n-1 111 p-1 

Mfectivo+ LM; = LM: +¡'>,Utilidad+ L¡'>,K, 
i=l i = l 

( 21.a ) 

m p - 1 n- 1 

¡'>,Efectivo= LM~ +¡'>,Utilidad+ L¡'>,K; - LM; 
i =J i=l 

Donde: 

A; Rubros que conforman el activo. 

P; Rubros que conforman el pasivo. 

K; Rubros que conforman el patrimonio. 

Ave Activos totales. 

P
11

r: Pasivos totales. 

Kvr: Patrimonio total. 

i=l 

(21.b) 

n Número de rubros que conforman el activo. 

n-1 Número total de rubros del activo en el que se 

ha excluido el efectivo. 

m Número de rubros que conforman el pasivo . 

p Número de rubros que conforman el patrimo

nio. 

p-1 Número total de rubros del patrimonio en el 

que se ha excluido el resultado del ejercicio 

(utilidad). 

Al igualar la ecuación 19 con la 21.b, se obtiene: 

"' ~ 11-1 3 J 

!1Efeclil'O = ~6~ +óUtilidad + ~t.K,- ~M,= 4EJá :lii 'Ot_,- ~Efeclii'Os. + l:.""j(xtivoc; 

( 22) 

El enfoque del International Accounting Standards 

Board (IASB) y el Consejo Técnico de la Contadu

ría Pública no hace explícita la generación (benefi-



cio eco nómico obtenido por el sistema «efectivo ») 

sin o la incluyen en las entradas de efectivo; en la 

parte (e) de la figura 4 se ilustra un volumen de 

co ntrol con todas las cuentas del balance (activos, 

pasivos y patrimonio) es tas representan la situación 

financie ra y los resultados operativos de un ente 

económico; en el patrimonio existe una cuenta que 

reflej a el beneficio económico ob tenido denomina

da res ultados del ejercicio y constituye el término 

de generación para este sistema delimitado por el 

con torn o punteado, es tos res ultados están distri

buidos en todo el balance general; por lo tanto, una 

parle de ese beneficio económico global se puede 

asoc iar al manejo del efectivo y representa el térmi

no de generación cuando se aplica la ecuación eco

nómica de continuidad al «efec ti vo»; el uso de cual

quier enfoque lleva al mismo resultado pero el en

foque adoptado por el autor es la descripción más 

general posible; el enfoque d el International 

Accounting Standards Board (IASB) y el Consejo 

Técnico de la Contaduría Pública viene dado por: 

.¡ 3 

L Efectivo Ei - L Efectivo Si = !J.Efectivo ( 23 ) 
j ; / j ; / 

Donde: 

Representa las actividades de operación. 

2 Representa las actividades de inversión. 

3 Representa las actividades de financiación. 

4 Representa la generación (beneficio económico 

de l efectivo - intereses sobre el efec tivo , dividen

dos o rendimientos de títulos e instrumentos que 

sean considerados equivalentes al efectivo- con

siderado como una entrada de efectivo por acti

vidad de operación según el International 
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Accounting Standards Board (IASB) y el Conse

jo Técnico de la Contaduría Pública) . 

Al igualar la ecuación 23 con la 21.b, se obtiene: 

"' ,,, ¡¡/ .J ! 

i\EfectinJ = ~ 6/~ + !'3Utihdod + 2: AK , L óA L FJeclil·o r - L E{ixiÍI'O s, 

( 24) 

El cambio en las diferentes partidas del balance ge

neral que inciden en el efec tivo viene dado por la 

sumatoria de las entradas de efec tivo menos la 

sumatoria de las salidas de efec tivo para cada una 

de las ac tividades. 

Para obtener la ecuación integra l de continuidad 

económica se debe integrar la ecuación 8 del tiempo 

t a t + L'lt, en la figura 5 se presentan cuatro posi

bles casos al establecer es te intervalo , las curvas 

poseen los rasgos característicos de las cuentas tran

sitorias (nominales o d e resultado), estas son 

acumulativas y se cancelan al cierre del período 

contable (la cancelación de las cuentas está repre

sentada por el punto de discontinuidad), en la par

te (a) se determinan los flujos de efectivo desde el 

inicio del período contable hasta cierto punto en el 

mismo, en la parte (b) la determinación de los flu

jos se realiza entre dos puntos en el mismo período 

contable, en la parte (e) se determinan los flujos de 

efectivo del período contable y en la parte (el) la 

determinación se realiza entre dos puntos de dife

rentes períodos contables , en este último caso , la 

variación de las cuentas de resultado no correspon

de a la variación absoluta calculada con los valores 

en los dos puntos, ya que en un punto intermedio 

del intervalo estas cuentas fueron canceladas. 

!'lujos de efec tivo en e l contexto de la ecuación económica de continuidad ¡ 131 



Revista Equidad y Desarrollo N" 61 julio- dicie mbre 2006 

TABLA 1. CLASIFICACIÓN DE LAS PRINCIPALES ENTRADAS Y SALIDAS DE EFECTIVO CLASIFICADAS POR 

ACTIVIDADES Y EL TÉRMINO DE GENERACIÓN5• 

Flujos de efectivo de las actividades 
de operación 

Entradas de 
efectivo 

Recaudos po r la ven ta 
de b ienes o la 
pres tación de 
se rvicios, así como e l 
efectivo recibido po r 
cobro de cuentas o 
documentos de corto v 
l<trgo plazo . 
rclac.ionado.s con la 
venta o prestación de 
servicios. 

Cobros de intereses y 
rendimientos sobre 
inversiones. 
relacionados con la 
acti vidad de 
o peración. 

Cobros p rocedentes de 
regalías. cuotas. 
comisiones y otros 
ingresos. 

Cobros de las 
empresas de seguros 
por primas. 
an ualidades y otras 
obligaciones derivadas 
de las pó li zas 
suscritas. 

Devoluciones de 
impuestos sobre las 
ga nancias, a menos 
que éstos puedan 
clasi fi carse 
específicamente 
dentro de las 
activ idades de 
inversión o 
fi nanciación. 

Cobros derivados de 
con tratos que se tienen 
para intermediación o 
para negociar con 
e ll os. 

Ingresos por 
financiación de ventas. 

Ingresos por serv icios 
cua ndo la actividad 
principa l es la venta 
de productos. 

Otros cobros no 
or igin<~d os con 
operac iones de 
invers ión o 
fin anciación. 

Salidas de 
efectivo 

• Desembolsos para 
dd<¡uirir materias 
primas. insumos o 
bienes pHrn la ven ta, 
incluyendo los pagos de 
cuentas v documentos 
por paga~r a corto plazo y 
largo plazo relacionados 
c:nn la udqu is ición de 
materias primas, 
in su mos o bienes para la 
venta o para la 
prestación de servicios . 

• Pagos por intf~reses a 
pres ta mis ta s y otros 
ac reedores, relacionados 
con la actividad de 
operac ión. 

• Pagos a otros acreedores 
y empleados, 
relacionados con la 
acti vidad de opemción. 

• Pagos de las empresas 
por ob ligaciones 
dct·ivaclas de ln s pólizas 
suscritas. 

• Pagos de impues tos 
sobre las ganancias, a 
menos que és tos puedan 
clasificarse 
específicamente dentro 
de las activ idades de 
inve rs ión o fi nanciació n. 

• Pagos derivados de 
contrntos que se ti ene n 
para in termed iación o 
para negociar con el los. 

• Pagos por cos tos 
in d it·ec tos de 
fabricación. 

• Egresos por gas tos de 
admini stración y ven tas. 

• Otros pagos no 
relacionados con las 
actividades de inve rsión 
y financ iación. 

Flujos generados de efectivo 

Flujos de efectivo de las actividades 
de inversión 

Entradas de 
efectivo 

Cobros por ventas de 
propiedades. planta y 
equipo, activos 
intangibles y otros 
activos a largo plazo. 

Cobros de préstamo de 
corto o largo plazo, 
otorgados por l< t 
entidad. 

Cobros por venta y 
reembol so de 
instrumentos de 
pasivo o de capital 
emi tidos por otras 
empresas. así como 
inversiones en 
negocios conjun tos 
(distintos de los cobros 
por esos mismos 
títulos e instrumentos 
que sean considerados 
efectivo y otros 
equivalentes al 
efectivo, y de los que 
se posca n para 
intermediación u otros 
acuerdos comerciales 
habituales). 

Cobros derivados del 
reembol so de anlicipos 
y préstamos a terce ros 
(dis tintos de las 
operaciones de es te 
tipo hec has por 
empresas fin ancieras). 

Cobros procedentes d e 
contratos a plazo, a 
futuro, de opciones y 
de permuta financiera. 
excepto cuando di chos 
con tratos se mantienen 
por motivos de 
intermediación u otros 
acuerdos comerc iales 
habituales, o bien 
cuando los anteriores 
cobros se clasifican 
como actividades de 
financiación. 

Otros cobros no 
relacionados con 
actividades de 
operación y 
finan ciación. 

Salidas de 
efectivo 

Pngos por la 
adqu isición de 
propiedades, planta y 
equ ipo, nct ivos 
intangibles y otros 
activos a largo plazo, 
incluyendo los pagos 
re lativos a los costos 
de desarrollo 
ca pitalizados y a 
trabajos ren lizados 
por la empresa para 
sus propiedades , 
planta y equ ipo . 

Pa gos en el 
otorgamiento de 
préstamos de corto y 
largo p lazo. 

Pagos por la 
adqu is ició n de 
ins trumentos de 
pasivo o de capital. 
emitidos por otras 
empresas, así como 
participaciones en 
negocios conjuntos 
{dis ti ntos de los 
pagos por esos 
mismos títulos e 
instrumentos que 
sean considerados 
efectivo y 
equ ivalentes a l 
efectivo, y de los q ue 
se te ngan para 
in tcrmecliación u 
otros acuerdos 
comerciales 
hab itua les). 

An ticipos de efectivo 
y préstamos a 
terceros (distintos de 
las operaciones de 
ese tipo hechas por 
empresas 
financieras). 

Pagos derivados de 
contratos a plazo, a 
futuro. de opciones y 
de permuta 
fina nciera, excepto 
cuando dichos 
con tratos se 
man tengan por 
motivos de 
intermediación u 
otros acue rdos 
comercia les 
hnbituales, o bien 
cuando los anteriores 
pagos se clasifican 
como ac li vidarles de 
financiación. 

Otros pagos no 
relac ionados con 
ac tividades de 
operación y 
financ iac ión. 

Flujos de efectivo de las actividades 
de financiación 

Entradas de 
efectivo 

• Recaudos por 
incrementos de aportes 
o recolouu:ión de 
aportes. 

• Préstamos recibidos a 
corto y largo plazo. 
diferentes a las 
transaccio tws con 
proveedores y 
acreedores 
ndacionaclns con In 
operación de la 
entidad. 

• Ingreso por la emisión 
de bonos. hipotecas y 
doc umen tos de deuda. 

• Otros cobros no 
relacionados con las 
actividades de 
operación e in vers ión. 

Salidas de 
efectivo 

Pagos de dividendos o 
su equivalen te, segltn 
sea la naturaleza del 
ente económico. 

Reembolso de aportes. 

[{¡~adquisición de 
aportes. 

Pagos de ob l igacioncs 
de corto y lmgo plazo. 
diferente.s a los 
originmlos en 
,1ctividades de 
operaciún. 

Pagos por redención de 
bonos, h ipotecas y 
documentos de deuda. 

Pagos real izados po r el 
arrendatar io para 
reducir la deuda 
pendiente procedente 
de un arrendam iento 
financiero . 

Otros pagos no 
relacionados con 
actividades de 
operación e inversión. 

Beneficio económico del efectivo (in tereses sobre e l efectivo. divide ndos o rendimie n tos de líl ulos e instrumentos 
que sean considerados equivalentes a l efectivo). 

5 Siempre y cuando cumplan con el requi sito básico de afectar la cuenta del efectivo. Las entradas y salidas de efectivo para cada lipa de acti vidad conforman 
el flujo neto de recursos económicos, las principales transacciones que corresponden al térnüno de generación se presentan en la últ ima fila. 
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fiGURA 5. INTERVALOS DE TIEMPO EN LOS CUALES SE PUEDE INTEGRAR LA ECUACIÓN ECONÓMICA DE 

CONTINUIDAD APLICADA AL EFECTIVO. 

úúidades 
lllOIU! Ioria\ 

éúlidudes 
111017('/(I!Úl\ 

(a) 

(e) 

Tiempo 

f + f'j_f 

Tiemno 

FORMAS DE PRESENTACIÓN DEL 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

Existen dos formas o métodos para presentar las 

actividades de operación en el es tado ele flujos de 

efectivo: el método directo y el método indirecto. 

MÉTODO DIRECTO 

En este método las actividades ele operación se pre

sentan como si se tratara de un es tado de resulta

dos por el sis tema de caja (ibíd.). 

L'ni<kules 
nwnelarias 

L'11idades 
IJJ()I?(!(U/Ú./.1,' 

f + 1'1! 

(b) 

(d) 

De la ecuación 21.b, se ob tiene : 

1/1 p-1 11 1 

Th!Jllpo 

Tiempo 

t + /1{ 

6.Efectivo = L/';f-'1 + LI'1K1 - LM1 + 6./ngres0.\' 01"''"''""""' 
¡ 1 i=l 1-1 

- /1.Costos - ó.Castos 01xnt(·iollofe, + 11/ngresO.\' \o 11perucionule1 

- !1Ca.<>;/o.'-J· \u operunÚJ/(/fes -6 ltnpuestoGall(mcim- !J. ResetTas 

Donde: 

/';Utilidad = !l. fngresos 0 1,..""n'""''"'- 1'1Cos/os 

- t<,.Gasto.s·o'"'""''"""'"' +!',.Ingresos'" "''m"""""''' 

( 25) 

- /';Gastos, .. "!".,.,""""""' - /';/mpuesto 0 """"'"" - /',. Reservas 
( 26) 
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Al co ndensar la ecuación 25 , se tiene: 

111 ,,_¡ 11 1 

6E{ec1ivo = L M': + L óK, - L óA, +/';Ingresos - óCoslos -/';Casios 
i~l 1 1 

( 27 ) 

Donde: 

tJ..Jngresos = Mngresos Opl!racionafes -1- !J..Ingresos /'1/()- operacionale.\ 

!'1Gastos = 1'1 Gastos 01,"',.'"""1"' + 1'1GastosN, 

+ 1'1 /mp uestoGooonáo., + 1'1 Reservas 

( 28.a ) 

operaciona/e.\ 

( 28.b) 

Al incluir la clasificación por actividades en la ecua

ción 2 7 , se ob tiene la expresión general para el esta

do ele fluj os ele efec tivo utilizando el método direc

to : 

!iEfectivo = !J.. Efect ivo01)('m<üín + .óEfectivo,nl'('rsión + .óEfectivo Financiaclán 

( 29) 

" /~.Efecti vo . = '\' f'.. P ... + f'..K .. 
./ ' O¡Jeracwn ¿ Operanom Opaanoni 

i = l ( 30.a ) 
- Mop.-.-adóm + Mngresos 1 -/l. Costos 1 -/l. Gastos , 

" 
f'..E1ectivo . . = '\' l'lP .. . .! ' lll\'er.l·wn L_; h!l'f!n/0111 

i= a + l ( 30.b) 

a" 

.ó.E_fec / j VO Fimmciocü),, = L .ó. P FinmKiuciúni + !}K PillmKiocióni - M Fi1w11Ciadúnl 

i=a'+ l 

( 30.c ) 

Donde: 

a 

Mngresos = 'L. Mngresos; ( 3l.a ) 

" 
f'..Cos tos = ¿ t..costos ; ( 31.b) 

i= l 
a 

f'..Gastos = ¿ t..Gastos; ( 3l.c) 
i= l 

m a+a'+a" 

""" f'..P,. = """ f'..P L.,. L.,. Aclil'idadi ( 31.cl ) 
i=l i= l 
p - 1 a+d+a" 

""" f'..K ,. = """ f'..K L.,. L.,. Aclil'idadi ( 3l. e ) 

~~~ o+c;~to" 

L M ¡ L M Actil'idadi ( 3l.f) 
i= l i=l 
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a Número ele fl u jos ele efec tivo asociados con 

las ac tivida des de operación. 

a '- a Número de flu jos de efec tivo asociados con 

las actividades de inversión. 

a"- a' Número ele fluj os de efec tivo asoc ia-

dos con las actividades de financ iación . 

MÉTODO INDIRECTO 

Bajo es te método se prepara una conciliación entre 

la utilid ad neta y el fluj o de efec tivo ne to de las 

actividades ele operac ión , se de termina tomando 

como punto de partida la utilidad neta del período, 

valor al cual se adicionan o dedu cen las partidas 

incluid as en el estado ele resulta dos que no impli

can un cobro o un pago de efectivo. Cuando se uti

lice el método indirec to la conciliación puede ha

cerse respecto de la utilidad operacional (ibíd.) . 

Al incluir la clasificación por actividades en la ecua

ción 21.b , se obtiene la expresión general para el 

estado de flu jos de efectivo utilizando el método 

indirecto: 

!'!iEfec ti vo = !!iEfec tivo0 permuJn + !'!i Efec tivo1,rcnión + óEfectivoF,uuiC/oción 

" ( 32 ) 
!'!iEfec tiVOo11cr(l('irin :::::::~ Utilidad+ Ll'!iPOperacúini + 11K Operacióm - Mop('mcióm 

/;] 

a ' ( 33.a) 

/1Ejecti VO Inversión == L f1Pinversióni + f1K /Jn •ersióni - M lnversióni 

i =a + l 
( 33 .b) 

a" 

!1Ej'ectivo Financiación = L ó_PF/nanciadóni + ó_K Fill(llldaciáni - M Financiadimi 

Donde: 

111 

¿t..P¡ 
i= l 
p- l 

L f'..K ; 
i= l 
n- 1 

LM; 
i= l 

1- a ' +- 1 

a +a'+a '' 

L f'..P!lclil'idadi 
i= l 

a+a'+a" 

L f'..K Acrividadi 
i=l 

a +a'+a" 

L M Auiridadi 
i= l 

( 33. c ) 

( 34 .a ) 

( 34.b) 

( 34 .c) 



a Número de flujos de efectivo asociados con 

las actividades de operación. 

a ' - a Número de flujos de efectivo asociados con 

las actividades do inversión. 
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a"- a ' Número de flujos de efectivo asociados con 

las actividades de financiación. 

TABLA 2. TRANSACCIONES NO MONETARIAS UTILIZADAS EN EL MÉTODO INDIRECTO. 

+ Depreciación, amortización y agotamiento. 

+ Provisiones para protección de activos. 

+ Diferencias por fluc tuaciones cambiarías. 

+ Utilidades o pérdidas en venta de propiedades, planta y equipo, inversiones u otros activos 

operacionales. 

+ Corrección monetaria del período de las cuentas de balance. 

+ Cambios en rubros operacionales , tales como: aumento o disminución en cuentas por cobrar, 

inventarios, cuentas por pagar, pasivos estimados y provisiones, etc. 

+ Impuestos diferidos. 

+ Participación en ganancias no distribuidas de asociadas, e intereses minoritarios. 

En ambos mé todos los flujos de efectivo originados 

o usados en actividades de invers ión y financia 

ción se presentan en idén tica forma se11alando por 

sepa rado las entradas y las sa li das de efec tivo por 

cada uno de los concep tos incluidos en el estado 

(ib íd.). 

Se aconse ja a las empresas que presente n los flujos 

de efec tivo utilizar el método d irec to. Es te método 

suministra in formación que puede ser útil en la es

timación de los flujos de efec ti vo futuros, la cual no 

está d isponible utilizando el método indirec to. La 

prepa rac ión po r el método direc to se fundamenta 

en las cuentas de tesorería (In tern ational Accoun ting 

Standa rd s Board) . 

CONCLUSIONES 

Al obte ner la ecuac ión de balance para los recursos 

económicos se llega a la ecuac ión económica de con

tinuidad ; la ecuación es tablece que la rapidez neta 

de transporte de recursos económicos hacia el vo

l u m en económico de con tro J más la rapidez neta ele 

generación de los mismos en el vo lumen es igual a 

la rap idez ele cambio de recursos económicos con 

respecto al tie mp o en el volume n de con tro l. Al 

ap lica r la ecuación económ ica ele contin uid ad se 

neces ita determinar un vo lu men económico ele con

trol, este volumen está encerrado por una super fi 

cie económica ele control y el co ntenido del volu

men cons tituye el siste ma económico. Para el volu

men de control también se plan tea la ecuación pa

trimonial corno una ecuación de ve loc idad . 

Al aplicar la ecuación integral de continuidad eco

nómica al sistema «efecti vo» se obtiene, la variación 

d el efec tivo en un p eríodo v ie n e dado por la 

sumatoria de las entradas de efec tivo para ca da u na 

ele las ac tividades menos la sumato ria ele las salidas 

de efec tivo para cada una de las ac ti vidades más el 

efec tivo generado. De la ec uación patrimonial inte

gral, se deriva , para elabora r el es tado de flujos de 
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TABLA 3. MODELO PARA LA ELABORACIÓN DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CLASIFICADO POR 

ACTIVIDADES SEGÚN EL MÉTODO DIRECTO E INOIRECT06. 
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6 Corresponde a la expresión general para e l es tado de flujos ele efectivo utilizando e l método directo (ecuaciones 29 a 31.1] y el método indirecto (ecuaciones 
32 a 34.c) 
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efectivo debe determinarse el cambio en las diferen

tes partidas del balance general que inciden en el 

efectivo. 

Las anteriores expresiones permiten obtener el mo

delo para la elaboración del estado de flujos de efec

tivo , este estado muestra el efectivo generado y uti-
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