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E S TA D O S  F I N A N C I E R O S  Y  E L  A J U S T E  
P O R  I N F L A C I Ó N  -  C O M P R E N D I E N D O  
E L  E S TA D O  D E  F L U J O  D E  E F E C T I VO  

I . -  P L A N T E O  G E N E R A L  

Se desarrollará un ejercicio muy sencillo para ir incorporando las dos cuestiones que son 
objeto de nuestro trabajo. El ejercicio consistirá en presentar el juego de estados contables 
cerrados al 31-12-2018 comparativos con el ejercicio anterior. 

C O E F I C I E N T E S  A  A P L I C A R  

 

(coeficientes ejemplificativos – no representativos de la variación operada en el poder 
adquisitivo de la moneda por el ejercicio 2018) 
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E J E R C I C I O  2 017  

Se trata de una sociedad constituida en 2017 con $ 1.000 de capital social el cual es aportado 
íntegramente al momento de la suscripción de las cuotas societarias.  

La primer tarea a realizar 
es ajustar el juego de 
estados contables para el 
ejercicio 2017 en moneda 
homogénea. Siendo que, 
conforme la tablea de 
evolución de coeficientes 
q u e p r e s e n t a m o s , e l 
coeficientes para 2017 es 
de 1,30 se reconoce esta 

variación contra la cuenta de Ajuste de capital. Lo que vemos en las siguientes columnas no 
es otra cosa que la expresión de los asientos contables a desarrollar. En nuestro ejemplo será 
solo un asiento. 

La columna denominada 2017 AXI representa al sumarización de los movimientos y saldos 
iniciales para el ejercicio 2017. Estos valores representan el estado del poder adquisitivo de 
la moneda exclusivamente para el ejercicio 2017. Siendo que conforme las Normas 
Contables Profesionales aplicables en la República Argentina se requiere presentar Estados 
Contables comparativos con el ejercicio anterior será necesario que el poder adquisitivo del 
ejercicio 2017 sea expresado a valores del ejercicio 2018. Es por este motivo que se agrega 
una “tercer columna” en nuestro esquema que expresa los saldos del Estado Contable 
Ajustado por Inflación al 31-12-2017 en poder adquisitivo de moneda del 31-12-2018. Para 
ello se utilizará el coeficiente de ajuste (comúnmente denominado “de punta a punta”) 
valorado en nuestro ejercicio en 1,47. 

De lo expuesto debemos reconocer que, en definitiva, para el ejercicio 2017, trabaremos en 
un resultado de 3 columnas: 

a.- Ejercicio en valores nominales. Valor de compilación estados contables. Columna 
originalmente utilizada para la liquidación fiscal 
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b.- Ejercicio en valores ajustados por inflación al 31-12-2017. Representativo de 
aplicar el procedimiento dispuesto por la RT 6 para el ejercicio 2017 con los 
coeficientes compuestos conforme evolución de la variable entre enero 2017 y 
diciembre 2017.  

c.- Ejercicio 2017 comparativo con poder adquisitivo 2018. Será el saldo que se 
obtiene en la columna indicada en b.- multiplicada por el coeficiente (en todos sus 
términos y saldos) comúnmente conocido como “de punta a punta”. Este es el saldo 
que se utilizará para componer y trabajar los estados comparativos correspondientes 
al expresar el juego de Estados Contables 2018. 

En el desarrollo de nuestro trabajo siempre tendremos el mismo “saldo de inicio” 2017. A 
los efectos de recordar y compilar el tratamiento de diversas partidas del Estado de Flujo de 
Efectivo ajustado por inflación trabajaremos con variaciones para el ejercicio 2018. 

I I . -  E J E R C I C I O  2 018  –  S I N  O P E R A C I O N E S  

Nuestro primer ejercicio será 
c o m p o n e r e l e s t a d o 
comparativo y el EFE para el 
ejercicio fiscal 2018 donde no 
han existido operaciones en 
todo el ejercicio. En este 
contexto el ajuste a realizar es 
sencillo dado que se parte de la 
necesidad de ajustar el Capital 
(capital + ajuste de capital ej. 
Anterior) por el coeficiente 
correspondiente a un ajuste 
“de punta a punta” . L a 
contrapartida será el RECPAM 
del ejercicio. 

Siguiendo el mismo esquema 
de trabajo expresado en el 
punto anterior vemos que 
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partimos de la situación inicial medida en moneda nominal, primera columna “31-12-2018”. 
Considerando que no han existido movimientos durante el ejercicio solo debemos ajustar la 
partida de Ajuste del Capital. 

En cuanto al mecanismo de ajuste sería: Capital + Ajuste 2017 x coef “punta a punta”. Su 
contrapartida del ejercicio es la cuenta del RECPAM. 

a.- ESTADOS COMPARATIVOS 

Presentaremos el armado de los Estados Patrimoniales comparativos con el ejercicio anterior 
tanto sea en moneda homogénea como en moneda nominal: 

 
El cuadro de la derecha expone el juego de estados contables valorado en moneda nominal. 
Lo que anteriormente a la necesidad de ajustar por inflación se hacía. No existen resultados 
en este ejercicio ni variación en los efectivos y equivalentes. Por lo expuesto un Estado de 
Evolución del Efectivo no mostraría resultado alguno dado que EFVO y EQUIV al inicio y al 
cierre muestran un resultado de cero. 

El cuadro de la izquierda muestra un comparativo del Estado de Situación Patrimonial para 
el ejercicio 2018, comparativo con el ejercicio anterior. Nuevamente me interesa resaltar que 
al transcribir el ejercicio 2017 se utilizaron los valores del Estado Patrimonial ajustado por 
inflación 2017 comparativo con el ejercicio 2018 en su poder de compra. De lo dicho NO se 
deben utilizar los saldos resultantes del proceso de ajustar por inflación al 31-12-2017 sin 
“multiplicar por el coeficiente de punta a punta”, es decir, sin hacerlos comparativos en 
moneda de cierre 31-12-2018. Si este proceso no se hiciera ser estarían comparando 
unidades monetarias no homogéneas. 
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Como advertimos de nuestro cuadro existe una variación de efectivo entre el inicio y el 
cierre de - $ 470. Se recuerda al lector que el objetivo del Estado de Flujo de Efectivo es 
brindar explicación sobre el fluir de fondos en la partida de Efvo y Equivalentes.  

Nos queda transcribir el Estado de Resultados del Ejercicio: 

Como vemos, se trata solamente de un 
ajuste practicado sobre la cuenta de 
Capital (tal como ha sido indicado en el 
punto anterior) que se refleja en 
resultados incidiendo en la cuenta 
RECAPM. 

b.- ESTADO DE FLUJO DEL EFECTIVO - AXI 

En mi ejemplificación parto de la composición bajo el MÉTODO INDIRECTO. 

ADVERTENCIA: El armado del cuadro no 
sigue la mecánica expositiva de la RT 8 
dado que es estoy buscando una mecánica 
que afín a la explicación que deseo 
brindar. 

Siguiendo el mecanismo expositivo de la 
RT 8 la línea RECPAM se expone luego de 
las actividades de financiación. El 
problema que se genera es que esta línea 
es determinada “por diferencia”. El 
objetivo de este documento es que quede 

claro no solamente como se compone el EFE en contextos de ajustes del valor de la moneda 
sino también que significa esta línea que se coloca por diferencia. 

Lo primero que me interesa que se observe es que en la composición que he realizado del 
fluir de fondos, representada en la primer parte del cuadro rápidamente advertimos que no 
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ha existido variación del efectivo en la caja. Lo que ofrecen los Estados Patrimoniales, mal 
llamado pero solo orientado a cuestiones didácticas, es una “ficción de Excel”, “la magia de 
los contadores”, “eso que hacen esas personas raras de anteojos y calculadoras”… como 
deseen llamarlo… 

Esta es la realidad. Al cierre del 
ejercicio sigo teniendo $ 1.000. 
Simplemente que estos $ 1.000 
valen menos en el mercado, tienen 
menor poder adquisitivo. 

Sin embargo, el error común que he advertido es realizar el Estado del Flujo de Efectivo, 
seguramente motivado en que, finalmente, la línea del RECPAM que incide en partidas 
expuestas, se determina por diferencia, es parte de realizar la simple comparación entre 
moneda al inicio y moneda al cierre. De esta comparación vemos que el resultado es una 
“disminución” del efectivo y sus equivalentes en - $ 470,00. Sin embargo, como contadores, 
sabemos que el número del inicio ($ 1.470,00) está “inflado” producto del necesario ajuste 
por comparabilidad de saldos entre ejercicios. 

Por este motivo es que, al resultado que ofrece la línea de comparación del efectivo (para 
entender parte del proceso), es que se le resta el valor de $ 470,00.  

Este valor, también común en errores conceptuales que pude advertir, se cree que es el valor 
del RECPAM exteriorizado en el juego de Estados Contables. Como se puede apreciar de 
nuestro sencillo ejemplo el RECPAM del ejercicio está valorado en $ 611 mientras que el 
RECPAM aquí exteriorizado es de $ 470,00.  

La explicación está dada en que estamos trabajando con un Estado de Flujo de Efectivo y 
esta línea (que conforme la RT 8 se expone al cierre del cuadro pero que en este ejemplo la 
colocamos al inicio solo a fines didácticos) solo representa la expresión de esta “ficción”, de 
este “cálculo de Excel”, de esta “magia de los contadores” que nos obliga a considerar 
comparativamente cifras entre estados contables que, a los efectos de ajustar por inflación, 
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seguimos como método la re-expresión de partidas no monetarias en lugar de valorizar y 
desvalorizar las partidas monetarias (procedimiento mucho mas tedioso). 

Resta ahora comprender qué significa el RECPAM MONETARIO de $ 470,00 con el cual 
ajusto el saldo del efectivo entre el inicio y cierre del ejercicio. Este valor no es otra cosa que 
el efecto de la exposición a la pérdida del valor adquisitivo de la moneda ocurrida durante el 
ejercicio 2018 por mantener saldos monetarios en caja. 

El RECPAM CAJA debe ser computo sobre la base de 
las posiciones monetarias netas mes a mes. En nuestro 
caso el cálculo resultará sencillo dado que, como 
hemos advertido, no hay movimientos durante el 

ejercicio de modo que el saldo de $ 1.000,00 se mantienen en caja durante los doce meses 
del ejercicio. 

Una vez que tenemos el saldo de caja ajustado por el RECPAM que incide en las partidas 
expuestas al deterioro monetario, conforme seguimos el método indirecto para componer el 
EFE, debemos partir de resultado del ejercicio para realizar los ajustes (anulaciones) 
correspondientes. Si quisiéramos sistematizarlo podríamos exprésalo en los siguientes 
términos: 

 RESULTADO DEL EJERCICIO 

 (+ o -) RESULTADOS FINANCIEROS 

 (+ o -) IMPUESTO A LAS GANANCIAS 

 (+ o -) RECPAM 

En nuestro ejercicio, siendo que el resultado del ejercicio se explica por el cargo a RECPAM 
producto de la re-expresión del capital al inicio (capital + ajuste) resulta claro el armado del 
cuadro que reiteramos a fines expositivos.  
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Consideraciones: 

a.- Si solo tuviéramos en cuenta la diferencia 
entre el efectivo al inicio y al cierre del 
ejercicio observe el lector que esta sería de $ 
470 y, con ello, si se sigue el procedimiento 
“mecánico” de restar al resultado del 
ejercicio el RECPAM exteriorizado el el 
juego de Estados Contables el EFE “no 
cierra”. 

b.- Si se comete el error de “determinar por 
diferencia” el RECPAM que incide en el EFE 

del ejercicio, a los efectos de que cierre, se termina por exponer incorrectamente el armado 
del cuadro pero, por sobre todo, se termina por no entender que es lo que se está haciendo. 
Lo vemos en el siguiente cuadro: 

Con este método claramente el EFE 
ofrecerá el resultado buscado pero no 
solamente es incorrecto sino que, 
además, nada dice en cuanto a los 
motivos de las variaciones del EFE 
durante el ejercicio. 
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I I . -  E J E R C I C I O  2 018  –  C O N  O P E R A C I O N E S  

A los efectos de continuar con nuestra ejercitación pasaremos a realizar el mismo 
procedimiento que el seguido anteriormente pero agregando algunas operaciones de 
compras y ventas también de manera en extremo simplificada dado que el objetivo no es 
desarrollar un ejercicio integral y complejo sino simplemente acercar una herramienta para 
fijar conocimientos y, con ello, advertir incorrectas prácticas que he detectado en el 
desarrollo de la tarea que nos convoca. 

O P E R A C I O N E S  

En nuestro ejercicio consideraremos 
operaciones de ventas y compras. 
Todas serán realizadas al contado en 
el único objetivo de simplificar el 
mecanismo de la determinación del 
RECPAM que incide sobre las 
partidas monetarias y que, como 
hemos explicado anteriormente, debe 
ser expuesto en el Estado de Flujo del 
Efectivo. 

Los coeficientes utilizados serán los 
mismos que los expuestos para el 

ejercicio explicado previamente. 
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a.- ESTADOS PATRIMONIALES 

Considerando al información de ventas y 
compras del ejercicio se expone el estado 
patrimonial y de resultados con sus 
ajustes correspondientes al 31-12-2018.  

En la primer columna se visualiza el 
proceso de compilación en moneda 
nominal. En las siguientes columnas 
observamos el ajuste de cada una de las 
líneas de capital y resultados contra la 
cuenta RECPAM del ejercicio. La 
columna denominada 31-12-2018 nos 
permite ver el estado completo ajustado 
por inflación a dicha fecha. 

b.- ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 

Antes de avanzar con el EFE ajustado por inflación me parece 
útil transcribir el armado de este Estado en moneda nominal 
dado que nuestro objeto es “comparar” el procedimiento entre 
trabajar en moneda nominal y trabajar en moneda ajustada por 
inflación. 

Tal como se aprecia la construcción es sumamente sencilla. 
Entre el inicio del ejercicio y al cierre la empresa ha acumulado 
$ 300,00 de diferencia, es decir cuenta con $ 300,00 adicionales 
respecto de los que tenía al inicio del ejercicio. 

La explicación de este saldo “adicional” es el resultado de las 
ventas del ejercicio. Siendo que en el caso no se ha devengado 
(como forma de simplificar el trabajo) impuesto a las ganancias, 
todas las ventas han sido cobradas, no existen pasivos, ni se han 
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devengado resultados financieros, el resultado contable coincide con el saldo de caja del 
ejercicio, de hecho, es el que explica el saldo de caja a dicho cierre. 

Ahora bien, considerando el mismo punto de partida, es decir, los saldos al 31-12-2017 que, 
como veremos, deben ser ajustados comparativamente al 31-12-2018 y considerando las 
mismas operaciones comerciales pero realizando el correspondiente ajuste por inflación 
contable, la composición del cuadro debe ser realizada considerando los conceptos 
mencionados en el punto anterior. 

Obsérvese que se parte desde una posición en efectivo al inicio valorada en $ 1.470 y que, al 
cierre, se posee $ 1.300. Sin embargo, en la realidad y tal como hemos explicado 
anteriormente, la empresa tiene $ 300 (valor nominal) mas que en el ejercicio anterior, ha 
realizado operaciones y ha determinado un resultado (ganancia) en momeda nominal 
mientras que, en valores reales este ha sido una pérdida. 

Si se realizan las comparaciones entre 
estados patrimoniales al inicio y al cierre 
de manera mecánica y sin cuestionarnos 
el motivo de estas variaciones corremos 
el riesgo de pensar que debemos explicar 
el origen de la variación de - $ 170 en la 
caja societaria. 

Si se realizan las comparaciones entre 
estados patrimoniales al inicio y al cierre 
de manera mecánica y sin cuestionarnos 
el motivo de estas variaciones corremos 
el riesgo de pensar que debemos explicar 
el origen de la variación de - $ 170 en la 
caja societaria. 

El armado correcto del Estado de Flujo 
de Efectivo parte del resultado del 
ejercicio (-311,00). Luego se “anulan” 
las partidas indicadas en puntos 
an te r io res , en nues t ro e j emplo 
seguiremos con el RECPAM del ejercicio 
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(716,00).  

Si trabajáramos mecánicamente y determinado este saldo por diferencia se corre el riesgo de 
realizar los siguientes cálculos simplificados: 

Como hemos expresado anteriormente este 
método es erróneo, no responde a lo 
requerido por la RT 8 y, adicionalmente, no 
ofrece información alguna. 

Volviendo a nuestra exposición inicial 
advertimos que se ha “eliminado” del 
resultado la suma de $ 716 correspondiente 
al RECPAM contabilizado durante el 
ejercicio y que, naturalmente, la partida 

conciliatoria (y que saldría por diferencia) sería de $ 575,00. 

Esta partida representa la pérdida de poder adquisitivo originada por la administración de 
efectivo y equivalentes que, naturalmente, no están protegidos contra el deterioro del valor 
del dinero o, para aquellos que lo están en parte (por ejemplo moneda extranjera) debería 
considerar la porción que no soportó protección (RECPAM neto de resultados por tenencia). 

En nuestro ejemplo es muy sencillo ver la composición del 
saldo de RECPAM ajustado de caja. Este se corresponde 
con las posiciones netas de efectivo y equivalentes al cierre 
de cada mes. Nuevamente, recuerde el lector que este es 
un ejemplo para comprender que es lo que habitualmente 
se hace mal en el EFE y no un ejercicio teórico completo. 

Cuando el saldo de RECPAM aquí valorado en $ 575,00 se 
determina por diferencia este debería ser el resultado de 

considerar el impacto de las posiciones expuestas netas mes 
a mes por el coeficiente correspondiente al período de valoración. Sin embargo, para que el 
resultado determinado por diferencia sea correcto se deben, previamente, tratar 
correctamente las partidas que ajustan al resultado del ejercicio (anualaciones, mencionadas 
previamente). En este contexto trabajaremos con un error muy común – EL AJUSTE DEL 
IMPUESTO A LAS GANANCIAS DEL EJERCICIO. 
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I I I . -  E L  I M P U E S T O  A  L A S  G A N A N C I A S  E N  E L  E F E .  

En la composición del método indirecto, recordemos, se construye partiendo del resultado 
del ejercicio y realizando ciertos ajustes al mismo presentando algunas particularidades el 
IMPUESTO A LAS GANANCIAS dado que se “anula” el cargo a resultados y se pasa a 
detallar, solamente, las partidas que significaron erogaciones de efectivo destinadas a 
cancelar (si se quiere anticipadamente para el ejercicio 2018) este impuesto. Incluye pago de 
anticipos en fechas anteriores. 

Seguimos con nuestro previo ejemplo pero agregamos la partida del impuesto a las 
ganancias devengado en el ejercicio, no existen anticipos al impuesto. 

En cuanto al ejercicio 
observe el lector que el 
resultado disminuye en $ 
100,00 incidiendo estos en 
la línea del pasivo al cierre 
del ejercicio. 

La particularidad que se 
presenta es que el pasivo es 
una partida monetaria y, en 
consecuencia, no se ajusta 
al cierre del ejercicio. 

Por su parte, la partida del 
impuesto a las ganancias 
del ejercicio es una partida 
n o m o n e t a r i a y , e n 
consecuencia, debe ser 
ajustada para expresarse a 
valores nominales durante 

el ejercicio. En la anteúltima columna observamos el ajuste de esta partida contra RECPAM 
del ejercicio. A los fnes de simplificar el trabajo utilizamos el coeficiente promedio para el 
ejercicio determinado en 1,25 (ver datos planteo al inicio). 
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Siguiendo el método de trabajo iniciado en el punto anterior partimos del estado compuesto 
en moneda nominal para luego realizar las aclaraciones pertinentes a los efectos de resolver 
el EFE ajustado por inflación. 

 

Observe el lector que el resultado del ejercicio neto del 
Impuesto a las Ganancias ha sido de $ 200,00. Sin 
embargo, como el impuesto no ha sido cancelado al 
cierre del ejercicio, el saldo de caja a dicha fecha se 
incrementa en $ 300. 

En la composición del EFE en moneda nominal se 
parte determinando esta diferencia. Acto seguido 
tomamos el resultado del ejercicio y se “anula” el cargo 
del impuesto a las ganancias. Tal como se comentó 
previamente es un error muy común no incluir este 
ajuste en el armado del EFE y, en consecuencia, 
simplemente incorporar como “justificación” del 
efectivo al cierre (incremento) el aumento de pasivos al 
cierre del ejercicio. 

En cuanto al tratamiento del impuesto a las ganancias 
por el método indirecto corresponde su anulación y, en 
línea aparte, incluir solamente los pagos fiscales 
realizados. En nuestro ejemplo, siendo que no hemos 
tenido pagos fiscales, el saldo será cero y explica de 
manera clara el saldo al ejercicio de $ 300. Sin 
embargo, si hubiéramos adelantado $ 60 de impuestos 

(retenciones sufridas por ejemplo), nuestro pasivo consolidado en el impuesto a las 
ganancias se mostraría por $ 40 (100 – 60) arrojando, en consecuencia, un saldo de caja de $ 
240,00. 

En este caso la única forma de conciliar el resultante de $ 300 (Resultado del Ejercicio + 
IIGG devengado ejercicio) sería restar $ 60 que no es otra que los pagos de caja realizados 

�www.sergiocarbone.com.ar.- carbonesergio@gmail.com - 011-15-6660-9889

http://www.sergiocarbone.com.ar
mailto:carbonesergio@gmail.com
http://www.sergiocarbone.com.ar
mailto:carbonesergio@gmail.com


�

Dr. Sergio Carbone - Contador Público (UBA)

para adelantar el impuesto. Si este fuera el escenario en la línea PAGOS FISCALES 
exteriorizaría $ 60,00. 

Con esta explicación corresponde pasar a desarrollar el EFE ajustado por Inflación 
considerando el impacto del Impuesto a las Ganancias. 

Observe el lector que el cuadro es 
muy pa rec ido r e spec to de l 
exteriorizado en la explicación 
anterior. Existe una “diferencia de 
caja” de $ 170 que, en realidad, 
debe ser explicada por la línea del 
RECPAM que si bien suele ser 
determinada por diferencia esta se 
relaciona directamente con la 
incidencia de la inflación sobe los 
saldos monetarios netos durante el 
ejercicio. 

En cuanto al método de trabajo 
vemos que partimos del Resultado 
del Ejercicio, se anula luego el 
cargo por RECPAM del ejercicio y 
se anula el cargo del impuesto a las 
ganancias del ejercicio. 

El lector no debe perder de vista 
que el valor expuesto en nuestra 
línea de RECPAM EFVO INICIO 
en realidad corresponde (tal como 
se ha explicado previamente) al 
saldo neto de las posiciones 

monetarias de manera mensual, es 
decir, la exposición que la posición monetaria sufre ante el deterioro del valor del dinero. En 
el caso del impuesto a las ganancias para determinarlo hemos utilizado un coeficiente 
promedio. Sin embargo, se debe advertir que este incide sobre una cuenta monetaria 
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(pasivo) y este impacto en el resultado es anulado contra el impuesto a las ganancias de 
modo que su efectos neutro, es decir, el monto que podríamos reconocer como (ganancia) 
por sostener el pasivo durante el ejercicio a valores promedios (coef. 1,25) ha sido anulado 
cuando se elimina el impacto del impuesto a las ganancias ajustado por inflación ($ 125,00) 
del cargo a resultados. 

I V. -  PA L A B R A S  F I N A L E S  

Sabemos que si seguimos un procedimiento “standard” de trabajo el resultado debería ser el 
esperado para este procedimiento. Sin embargo resulta para mi frustrante aceptar trabajar 
con un procedimiento sin entender su resultado o la esencia del mismo. 

Este documento se origina en la necesidad de transcribir de manera clara el mecanismo de 
composición de un EFE en un contexto donde se deban ajustar por inflación los Estados 
Contables principalmente cuando, por diversas conversaciones y viendo ejemplos, advertí 
que la bibliografía no resultaba ser “clara” en sus explicaciones o bien, cuando si explicaban 
el tema, lo hacían en otro contexto de modo tal que comprender y transmitir esta cuestión 
de manera sencilla se visualizaba un tanto difícil. Nos resguardábamos, entonces, en el “sale 
por diferencia”. 

Espero que este sencillo documento pueda ayudar a quién se encuentre hoy componiendo el 
Estado de Flujo de Efectivo y desee comprender como trabajar el impuesto a las ganancias y 
al ajuste por RECPAM del ejercicio. 
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